
い
わ
ゆ
る
「
ネ
ッ
ト
取
引
」
が
、
個
人
に
よ
る
株
式
委
託
取
引
の
中
心
的
な
ツ
ー
ル
に
な
っ
て
い
る
こ
と
は
否
定
で
き
な
い
。
さ

ら
に
、
そ
の
ネ
ッ
ト
取
引
の
か
な
り
の
シ
ェ
ア
を
ネ
ッ
ト
専
業
証
券
が
握
っ
て
い
る
こ
と
を
否
定
す
る
者
も
い
な
い
。
し
か
し
、
個

人
の
株
式
売
買
取
引
の
す
べ
て
が
ネ
ッ
ト
取
引
に
移
行
し
て
い
る
わ
け
で
は
な
い
し
、
ネ
ッ
ト
取
引
の
す
べ
て
が
ネ
ッ
ト
専
業
証
券

に
よ
っ
て
握
ら
れ
て
い
る
わ
け
で
も
な
い
。
ネ
ッ
ト
取
引
と
対
面
取
引
が
併
存
し
て
い
る
と
い
う
こ
と
は
、「
す
み
分
け
」
的
な
要

素
が
あ
る
か
ら
だ
ろ
う
が
、
そ
れ
は
何
だ
ろ
う
か
。

ネ
ッ
ト
取
引
で
高
い
シ
ェ
ア
を
誇
る
ネ
ッ
ト
専
業
証
券
は
、
本
文
で
み
る
よ
う
に
利
益
率
が
非
常
に
高
い
。
そ
う
で
あ
れ
ば
、
高

い
利
益
率
に
誘
引
さ
れ
て
も
っ
と
ネ
ッ
ト
専
業
証
券
へ
の
新
規
参
入
が
増
え
て
も
よ
さ
そ
う
で
あ
る
。
事
実
、
ネ
ッ
ト
取
引
へ
の
新

規
参
入
が
止
ま
っ
て
い
る
わ
け
で
は
な
い
。
し
か
し
、
そ
の
一
方
で
は
採
算
が
と
れ
ず
に
ネ
ッ
ト
取
引
か
ら
の
退
出
も
続
い
て
お
り
、

結
果
と
し
て
、
ネ
ッ
ト
取
引
を
提
供
し
て
い
る
証
券
会
社
数
は
横
ば
い
な
の
で
あ
る
。
つ
ま
り
、
ネ
ッ
ト
取
引
サ
ー
ビ
ス
の
供
給
サ

イ
ド
に
は
何
ら
か
の
参
入
障
壁
が
あ
り
、
そ
れ
が
、
限
ら
れ
た
数
の
ネ
ッ
ト
専
業
証
券
の
高
い
利
益
率
を
維
持
し
て
い
る
よ
う
に
思

わ
れ
る
。
そ
の
参
入
障
壁
と
は
何
だ
ろ
う
か
。

他
方
、
需
要
側
の
投
資
家
サ
イ
ド
か
ら
み
れ
ば
、
別
の
状
況
が
み
え
て
く
る
。
委
託
売
買
金
額
に
お
け
る
ネ
ッ
ト
取
引
の
ウ
ェ
イ

ト
は
二
〇
〇
六
年
以
降
、
二
〇
％
〜
三
〇
％
を
推
移
し
、
出
来
高
の
増
減
と
比
例
し
な
が
ら
上
下
し
て
い
る
。
ま
た
、
ネ
ッ
ト
専
業

証
券
の
ネ
ッ
ト
取
引
に
お
け
る
シ
ェ
ア
は
上
昇
傾
向
に
あ
っ
た
が
、
二
〇
〇
六
年
以
降
、
そ
の
テ
ン
ポ
は
緩
慢
と
な
り
、
直
近
で
は

（1）

ネ
ッ
ト
取
引
と
対
面
取
引

二
上
季
代
司



八
〇
％
程
度
で
横
ば
い
で
あ
る
。
委
託
売
買
金
額
の
六
〇
〜
七
〇
％
は
外
人
投
資
家
だ
と
い
わ
れ
て
お
り
、
個
人
投
資
家
だ
け
を
と

っ
て
み
れ
ば
ネ
ッ
ト
取
引
の
ウ
ェ
イ
ト
は
九
〇
％
前
後
と
思
わ
れ
る
が
、
ネ
ッ
ト
取
引
の
二
割
弱
は
ネ
ッ
ト
専
業
証
券
以
外
の
証
券

会
社
に
発
注
し
て
い
る
。
そ
れ
は
な
ぜ
だ
ろ
う
か
。

ネ
ッ
ト
取
引
に
つ
い
て
は
、
需
給
両
面
に
わ
た
っ
て
な
お
解
明
す
べ
き
問
題
が
潜
ん
で
い
る
よ
う
に
思
わ
れ
る
。
以
下
、
み
て
み

よ
う
。

１
　
ネ
ッ
ト
専
業
証
券
の
利
益
率

い
わ
ゆ
る
ネ
ッ
ト
専
業
証
券
五
社
（
Ｓ
Ｂ
Ｉ
、
楽
天
、
松
井
、
マ
ネ
ッ
ク
ス
、
カ
ブ
ド
ッ
ト
コ
ム
）
の
営
業
利
益
ベ
ー
ス
（
１
）

の
Ｒ
Ｏ

Ｅ
と
そ
の
構
成
要
素
を
、
証
券
会
社
二
五
一
社
平
均
と
比
べ
て
み
る
と
、
表
１
の
よ
う
に
な
る
。
こ
れ
に
よ
る
と
、
ネ
ッ
ト
専
業
五

社
は
い
ず
れ
も
全
社
平
均
と
比
べ
て
Ｒ
Ｏ
Ｅ
が
高
く
、
そ
の
主
た
る
要
因
が
売
上
高
営
業
利
益
率
の
高
さ
に
あ
る
こ
と
が
分
か
る

（
非
連
結
ベ
ー
ス
、
以
下
、
同
様
）。

ネ
ッ
ト
取
引
の
費
用
構
造
は
、
そ
の
業
務
の
性
格
上
、
人
件
費
、
店
舗
関
係
費
が
低
い
反
面
、
シ
ス
テ
ム
関
係
費
用
（
シ
ス
テ
ム

保
守
、
ソ
フ
ト
ウ
ェ
ア
減
価
償
却
、
事
務
関
係
シ
ス
テ
ム
利
用
料
）
が
か
さ
む
特
徴
を
持
っ
て
い
る
。
売
上
高
利
益
率
が
高
い
と
い

う
こ
と
は
、
純
営
業
収
益
に
対
し
て
シ
ス
テ
ム
関
係
費
用
を
抑
え
て
い
る
か
ら
か
、
あ
る
い
は
逆
に
現
行
シ
ス
テ
ム
に
対
し
て
純
営

業
収
益
を
引
き
上
げ
る
工
夫
を
し
て
い
る
か
の
ど
ち
ら
か
で
あ
る
。
価
格
競
争
（
手
数
料
の
引
き
下
げ
競
争
）
や
広
告
宣
伝
は
、
受

注
を
増
や
す
手
っ
取
り
早
い
手
段
で
は
あ
る
が
、
減
収
要
因
で
あ
り
、
コ
ス
ト
増
加
要
因
で
も
あ
る
。

日
本
証
券
業
協
会
は
、
半
年
に
一
度
、
協
会
員
を
対
象
に
イ
ン
タ
ー
ネ
ッ
ト
取
引
の
調
査
を
行
い
、
そ
の
調
査
結
果
を
「
証
券
業

報
」
に
公
表
し
て
い
る
。
そ
れ
に
よ
れ
ば
、
イ
ン
タ
ー
ネ
ッ
ト
取
引
を
手
掛
け
て
い
る
業
者
は
、
新
規
参
入
が
あ
る
半
面
、
退
出
も

（2）



あ
り
、
近
年
、
ほ
ぼ
六
〇
社
程
度
と
報
告
さ
れ
て
い
る
。
つ
ま
り
、
ネ
ッ
ト

専
業
証
券
の
高
い
利
益
率
に
誘
引
さ
れ
て
（
あ
る
い
は
ネ
ッ
ト
取
引
に
シ
フ

ト
す
る
顧
客
を
引
き
留
め
よ
う
と
）、
ネ
ッ
ト
取
引
に
新
規
参
入
す
る
業
者
は

常
に
現
れ
る
が
、
他
方
で
、
同
じ
数
だ
け
の
業
者
が
コ
ス
ト
倒
れ
に
な
っ
て

退
出
し
て
い
る
の
で
あ
る
。
つ
ま
り
、
ネ
ッ
ト
専
業
証
券
と
し
て
の
ビ
ジ
ネ

ス
モ
デ
ル
に
は
「
コ
ア
・
コ
ン
ピ
タ
ン
ス
」（C

ore
C

om
petence

、
競
合
他

社
が
決
し
て
模
倣
で
き
な
い
核
と
な
る
企
業
能
力
）
が
必
要
の
よ
う
で
あ
り
、

そ
れ
が
参
入
障
壁
に
な
っ
て
い
る
と
い
う
こ
と
だ
ろ
う
。
そ
れ
は
何
だ
ろ
う

か
。ネ

ッ
ト
専
業
証
券
の
手
数
料
率
は
極
め
て
低
く
、
顧
客
に
と
っ
て
少
し
の

値
幅
で
も
利
益
が
得
ら
れ
る
機
会
が
多
く
、
そ
れ
だ
け
利
食
い
売
り
も
出
や

す
い
。
そ
こ
で
、
わ
ず
か
な
利
幅
を
量
で
補
お
う
と
信
用
取
引
を
利
用
す
る

顧
客
が
多
く
な
る
。
わ
ず
か
専
業
五
社
で
、
買
い
建
（
信
用
取
引
貸
付
金
）

は
合
計
一
・
五
兆
円
、
全
社
合
計
（
三
・
二
兆
円
）
の
四
七
％
、
売
り
建

（
信
用
取
引
貸
証
券
受
入
金
）
で
は
二
四
百
億
円
、
全
社
合
計
（
五
千
億
円
）

の
四
九
％
を
占
め
て
い
る
（
二
〇
一
四
年
三
月
末
残
高
）。
信
用
取
引
を
多
用

す
る
ア
ク
テ
ィ
ブ
ト
レ
ー
ダ
ー
を
集
め
る
こ
と
で
薄
利
多
売
を
狙
う
ビ
ジ
ネ

ス
モ
デ
ル
な
の
で
あ
る
。

（3）

表１　ネット専業証券の収益力（2014年３月期）

（注）１）回転率は「純営業収益÷総資産」、②売上高利益率は「当期利益÷純営業収益」、③レバレ
ッジ倍率は「総資産÷（純資産＝自己資本）」、④は①×②×③、⑤売上高営業利益率は
「営業利益÷純営業収益」、⑥は①×③×⑤

２）なお、総資産、純資産（自己資本）は平残（前年末と当年末の平均）で算出している。
（出所）全証券会社（251社）平均は日本証券業協会『統計資料』、ネット専業証券５社については各

社『業務及び財産の状況に関する説明書』より作成。

⑥自己資本営業利
益率（ROE）

69.9％

32.6％

全証券
会社平均

54.4％

29.6％

⑤売上高営業利益
率

30.8％ 46.9％ 52.2％

17.5％ 21.9％ 48.5％

ネット専業５社

41.2％

30.8％

SBI 楽天 マネックス 松井 カブドットコム
①総資産回転率 3.2％ 4.4％ 6.3％ 7.2％ 6.0％ 3.3％
②売上高利益率 24.1％ 25.6％ 29.5％ 24.0％ 42.1％ 31.1％
③レバレッジ倍率 17.9倍 10.6倍 14.7倍 10.3倍 7.8倍 16.3倍
④自己資本利益率
（ROE）

13.6％ 11.9％ 27.4％ 17.9％ 19.6％ 17.0％



そ
う
だ
と
す
る
と
、
そ
う
し
た
ア
ク
テ
ィ
ブ
ト
レ
ー
ダ
ー
に
訴
求
す
る
独
自
の
サ

ー
ビ
ス
や
シ
ス
テ
ム
を
提
供
す
る
こ
と
が
成
功
の
カ
ギ
と
な
る
だ
ろ
う
。
松
井
に
み

ら
れ
る
「
手
数
料
の
ボ
ッ
ク
ス
レ
ー
ト
」
や
「
無
期
限
信
用
取
引
」、
デ
イ
ト
レ
ー

ダ
ー
限
定
の
「
一
日
信
用
取
引
」
の
よ
う
な
価
格
設
定
・
サ
ー
ビ
ス
の
イ
ノ
ベ
ー
シ

ョ
ン
が
そ
れ
に
あ
た
る
だ
ろ
う
。
あ
る
い
は
、
勘
定
系
・
情
報
系
の
取
引
シ
ス
テ
ム

を
内
製
化
し
、
シ
ス
テ
ム
費
用
を
抑
え
な
が
ら
差
別
化
し
た
商
品
・
サ
ー
ビ
ス
を
提

供
す
る
能
力
も
「
コ
ア
・
コ
ン
ピ
タ
ン
ス
」
の
一
つ
で
あ
ろ
う
。
松
井
を
除
き
ネ
ッ

ト
専
業
証
券
は
、
母
体
が
Ｉ
Ｔ
企
業
で
あ
っ
た
り
、
Ｉ
Ｔ
技
術
に
詳
し
い
経
営
者
で

あ
っ
た
り
す
る
の
は
偶
然
で
は
あ
る
ま
い
。

２
　
ネ
ッ
ト
専
業
証
券
の
預
か
り
資
産

し
か
し
こ
の
こ
と
は
、
ア
ク
テ
ィ
ブ
ト
レ
ー
ダ
ー
以
外
の
個
人
の
証
券
取
引
が
、

依
然
と
し
て
ネ
ッ
ト
専
業
証
券
以
外
の
顧
客
に
と
ど
ま
り
う
る
こ
と
を
裏
側
か
ら
物

語
っ
て
い
る
。
た
と
え
ば
、
ネ
ッ
ト
専
業
証
券
五
社
の
預
か
り
資
産
を
み
る
と
、
表

２
の
よ
う
に
な
る
。

い
ま
、
仮
に
ネ
ッ
ト
専
業
証
券
の
顧
客
が
す
べ
て
個
人
だ
と
仮
定
し
よ
う
。『
平

成
二
五
年
度
株
式
分
布
状
況
調
査
』
に
よ
る
と
個
人
の
株
式
所
有
は
株
数
ベ
ー
ス
で

二
四
・
三
％
（
金
額
ベ
ー
ス
で
一
八
・
七
％
）
で
あ
る
が
、
ネ
ッ
ト
専
業
証
券
の
株

（4）

表２　ネット専業５社合計の預かり資産

（注）海外株、外債、外国投信も含む
（出所）表１に同じ

年　　　　　　月

0.5％
4.5％

0.5％
5.0％

債券
受益証券

株券 （千株） 303,458,919 303,543,917

債券 （百万円） 434,095 462,213
受益証券 （百万口） 2,857,554 3,410,532

全社に占める専業５社のシェア
株券 4.9％ 5.1％

2013年３月末 2014年３月末
［全社ベース］

債券 （百万円） 91,555,440 91,230,061
受益証券 （百万口） 63,494,638 67,860,272
［ネット専業５社ベース］
株券 （千株） 14,919,639 15,535,538



式
預
か
り
シ
ェ
ア
は
五
％
程
度
し
か
な
い
か
ら
、
個
人
持
株
に
限
定
す
れ
ば
二
割
強
の
シ
ェ
ア
に
と
ど
ま
る
。
ま
た
、
投
信
に
つ
い

て
い
え
ば
、
証
券
会
社
だ
け
で
は
な
く
銀
行
窓
販
の
預
か
り
も
あ
る
こ
と
か
ら
、
ネ
ッ
ト
専
業
証
券
の
投
信
預
か
り
シ
ェ
ア
は
さ
ら

に
低
く
な
る
だ
ろ
う
。

そ
も
そ
も
中
長
期
の
顧
客
資
産
の
取
り
込
み
は
、
回
転
売
買
を
タ
ー
ゲ
ッ
ト
に
し
た
こ
れ
ま
で
の
ネ
ッ
ト
専
業
証
券
の
ビ
ジ
ネ
ス

モ
デ
ル
か
ら
み
る
と
、
断
絶
し
て
い
る
よ
う
に
み
え
る
。
ネ
ッ
ト
専
業
五
社
間
で
は
投
信
預
か
り
残
高
に
大
き
な
格
差
が
あ
り
、
投

信
営
業
に
お
い
て
積
極
、
消
極
の
両
端
に
分
か
れ
て
い
る
の
も
当
然
の
よ
う
に
思
わ
れ
る
。
そ
こ
で
、
今
度
は
、
顧
客
の
側
か
ら
、

ネ
ッ
ト
取
引
に
つ
い
て
考
え
て
み
よ
う
。

３
　
ネ
ッ
ト
取
引
と
対
面
取
引

前
述
の
よ
う
に
、
日
本
証
券
業
協
会
は
、
手
数
料
の
全
面
自
由
化
以
後
、
半
年
ご
と
に
「
イ
ン
タ
ー
ネ
ッ
ト
取
引
に
関
す
る
調
査

結
果
」
を
『
証
券
業
報
』
に
掲
載
し
て
い
る
。
こ
の
調
査
に
よ
れ
ば
、
手
数
料
全
面
自
由
化
直
後
の
二
〇
〇
〇
年
三
月
期
下
半
期

（
一
九
九
九
年
一
〇
月
〜
二
〇
〇
〇
年
三
月
）
に
は
、
株
式
委
託
売
買
金
額
（
信
用
取
引
分
も
含
む
）
の
わ
ず
か
一
・
八
％
に
過
ぎ

な
か
っ
た
「
ネ
ッ
ト
取
引
」
が
〇
六
年
三
月
期
下
半
期
に
は
三
一
・
五
％
の
ピ
ー
ク
に
達
し
、
そ
の
後
も
二
〇
〜
三
〇
％
を
キ
ー
プ

し
て
い
る
こ
と
が
分
か
る
（
図
１
）。
も
っ
と
も
、
こ
こ
に
は
投
資
家
別
内
訳
が
な
い
が
、
個
人
の
取
引
に
限
定
す
れ
ば
も
っ
と
高

く
な
る
だ
ろ
う
。
一
説
に
よ
れ
ば
、
個
人
の
株
式
売
買
の
九
〇
％
程
度
を
占
め
る
と
も
い
わ
れ
て
い
る
。

で
は
、
こ
の
ネ
ッ
ト
取
引
に
お
け
る
ネ
ッ
ト
専
業
証
券
の
シ
ェ
ア
は
ど
の
程
度
な
の
か
。
先
の
、
日
本
証
券
業
協
会
調
べ
の
ネ
ッ

ト
取
引
を
通
じ
た
株
式
委
託
売
買
金
額
を
分
母
に
、
ネ
ッ
ト
専
業
証
券
の
委
託
売
買
金
額
を
分
子
に
し
て
計
算
す
る
と
、
図
２
の
よ

う
に
な
る
。
こ
れ
に
よ
る
と
、
ネ
ッ
ト
専
業
証
券
の
シ
ェ
ア
は
二
〇
〇
〇
年
代
前
半
に
は
急
速
に
上
昇
し
た
も
の
の
、
後
半
ご
ろ
か

（5）



ら
伸
び
悩
み
、
二
〇
一
〇
年
代
に
入
る
と
横
ば
い
で
推
移

し
て
い
る
こ
と
が
分
か
る
。
二
〇
〇
〇
年
代
後
半
に
後
発

ネ
ッ
ト
専
業
証
券
が
、
手
数
料
引
き
下
げ
競
争
を
持
ち
込

ん
で
急
速
に
シ
ェ
ア
を
伸
ば
し
た
が
、
そ
の
多
く
は
先
発

専
業
五
社
の
シ
ェ
ア
を
奪
っ
た
も
の
で
あ
る
こ
と
が
分
か

る
。
こ
れ
を
み
る
と
、
ネ
ッ
ト
専
業
証
券
の
売
買
シ
ェ
ア

は
八
〇
％
強
が
限
界
な
の
で
は
な
い
だ
ろ
う
か
。

ネ
ッ
ト
専
業
証
券
以
外
で
ネ
ッ
ト
取
引
を
手
掛
け
る
証

券
会
社
の
多
く
は
対
面
取
引
も
手
掛
け
て
お
り
、
こ
う
し

た
業
者
の
数
は
五
〇
社
程
度
で
あ
る
。
ネ
ッ
ト
専
業
五
社

の
個
人
顧
客
預
か
り
残
高
は
株
式
の
場
合
で
二
割
強
、
投

信
の
場
合
で
数
％
と
推
計
さ
れ
る
が
、
逆
に
み
れ
ば
、
こ

の
残
り
が
対
面
営
業
証
券
の
預
か
り
と
い
う
こ
と
に
な

る
。
そ
し
て
ネ
ッ
ト
取
引
で
も
二
割
弱
が
対
面
取
引
を
並

行
的
に
行
っ
て
い
る
業
者
に
よ
る
も
の
で
あ
る
。
そ
れ
で

は
、
ネ
ッ
ト
専
業
証
券
以
外
で
取
引
し
て
い
る
顧
客
の
ニ

ー
ズ
は
何
な
の
で
あ
ろ
う
か
？

ネ
ッ
ト
専
業
証
券
は
非
常
に
回
転
の
速
い
売
買
を
繰
り

（6）

図１　株式委託売買におけるネット取引のウェイト（年次ベース）
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（出所）日本証券業協会「インターネット取引に関する調査結果」より作成



返
す
ア
ク
テ
ィ
ブ
ト
レ
ー
ダ
ー
に
適
し
た
価

格
設
定
（
手
数
料
表
）
や
信
用
取
引
、
さ
ら

に
は
高
度
な
取
引
ツ
ー
ル
や
市
場
情
報
等
を

イ
ン
タ
ー
ネ
ッ
ト
経
由
で
提
供
し
て
い
る

が
、
そ
う
し
た
価
格
設
定
や
サ
ー
ビ
ス
を
さ

ほ
ど
必
要
と
し
な
い
、
あ
る
い
は
、
そ
も
そ

も
イ
ン
タ
ー
ネ
ッ
ト
を
駆
使
し
て
売
買
す
る

こ
と
自
体
が
不
慣
れ
で
、
高
度
な
取
引
ツ
ー

ル
は
使
い
こ
な
せ
な
い
顧
客
も
い
る
と
い
う

こ
と
だ
ろ
う
。

中
長
期
の
資
産
形
成
を
目
標
と
す
る
顧
客

か
ら
み
れ
ば
、
日
中
の
株
価
変
動
を
気
に
は

し
て
も
、
そ
れ
に
引
き
ず
ら
れ
て
売
買
す
る

こ
と
は
少
な
い
。
時
に
銘
柄
の
入
れ
換
え
は

し
て
も
頻
繁
で
は
な
い
か
ら
、
手
数
料
率
が

ネ
ッ
ト
専
業
証
券
に
比
べ
少
々
割
高
で
も
痛

痒
に
は
感
じ
な
い
。
そ
も
そ
も
手
数
料
競
争

に
引
き
ず
ら
れ
て
、
ネ
ッ
ト
取
引
の
平
均
手

（7）

図２　ネット専業証券の株式委託売買金額（兆円）とネット取引におけるシェア
（％）
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（出所）表１および図１に同じ。



数
料
水
準
は
現
状
で
も
、
十
分
低
く
な
っ
て
い
る
の
で
あ
る
。
そ
の
反
面
、
高
度
な
チ
ャ
ー
ト
や
銘
柄
ス
ク
リ
ー
ン
の
ツ
ー
ル
を
提

供
さ
れ
て
も
、
そ
れ
を
自
分
で
使
い
こ
な
せ
な
い
顧
客
も
多
い
。
そ
う
し
た
顧
客
は
、
評
判
を
聞
い
て
ネ
ッ
ト
専
業
証
券
に
口
座
を

開
い
て
も
、
売
買
し
な
い
で
不
稼
働
口
座
に
な
っ
て
い
る
こ
と
が
多
い
の
で
は
な
い
だ
ろ
う
か
。

そ
う
し
た
顧
客
に
と
っ
て
は
、
ネ
ッ
ト
取
引
顧
客
に
も
営
業
担
当
者
を
割
り
当
て
て
、
困
っ
た
時
に
は
相
談
し
て
も
ら
え
る
体
制

を
整
え
て
く
れ
た
方
が
頼
り
に
な
っ
て
安
心
な
の
で
は
な
い
か
。
ネ
ッ
ト
取
引
で
は
、
困
っ
た
時
の
対
応
と
し
て
コ
ー
ル
セ
ン
タ
ー

を
置
い
て
い
る
が
、
そ
れ
は
た
い
て
い
通
信
回
線
事
情
が
悪
く
て
端
末
か
ら
発
注
で
き
な
い
状
況
を
想
定
し
て
い
る
。
そ
う
で
は
な

く
、
ア
ド
バ
イ
ス
は
す
る
が
、
そ
れ
は
聞
か
れ
た
時
だ
け
に
対
応
す
る
、
つ
ま
り
ネ
ッ
ト
取
引
と
対
面
取
引
の
中
間
の
よ
う
な
営
業

体
制
が
求
め
ら
れ
て
い
る
の
で
は
な
い
か
。

４
　
お
わ
り
に

預
か
り
残
高
か
ら
み
る
と
、
ネ
ッ
ト
専
業
証
券
以
外
に
株
式
を
預
け
て
い
る
個
人
顧
客
は
八
割
近
く
存
在
す
る
と
思
わ
れ
る
。
そ

う
し
た
顧
客
も
手
数
料
の
安
さ
に
魅
力
を
感
じ
て
ネ
ッ
ト
取
引
の
口
座
を
開
設
す
る
場
合
が
多
い
。
し
か
し
、
依
然
と
し
て
、
ネ
ッ

ト
取
引
の
二
割
弱
は
ネ
ッ
ト
専
業
証
券
以
外
で
取
引
を
行
っ
て
い
る
の
で
あ
る
。
そ
う
し
た
顧
客
は
、
や
は
り
何
ら
か
の
ア
ド
バ
イ

ス
、
あ
る
い
は
コ
ン
サ
ル
タ
ン
ト
を
求
め
て
い
る
の
で
あ
る
。
そ
れ
は
何
だ
ろ
う
か
。
目
に
み
え
な
い
が
、
多
く
の
潜
在
的
な
ニ
ー

ズ
が
潜
ん
で
い
る
よ
う
に
思
わ
れ
る
。

こ
の
顧
客
層
は
、
対
面
取
引
と
ネ
ッ
ト
取
引
の
い
わ
ば
境
目
に
あ
っ
て
、
ネ
ッ
ト
専
業
証
券
の
一
部
も
顧
客
タ
ー
ゲ
ッ
ト
の
対
象

に
し
て
い
る
。
ネ
ッ
ト
専
業
証
券
の
ビ
ジ
ネ
ス
モ
デ
ル
か
ら
は
、
そ
う
し
た
顧
客
戦
略
は
、
こ
れ
ま
で
と
は
違
っ
た
発
想
が
必
要
の

よ
う
に
思
わ
れ
る
。
事
実
、
こ
う
し
た
多
角
化
戦
略
に
ネ
ガ
テ
ィ
ブ
な
業
者
も
い
る
の
で
あ
る
。
し
か
し
ま
た
、
投
信
営
業
に
注
力

（8）



し
、
金
融
商
品
仲
介
業
契
約
先
の
開
拓
に
熱
心
な
業
者
も
い
る
の
で
あ
る
。
そ
れ
だ
け
に
、
そ
う
し
た
顧
客
層
の
ニ
ー
ズ
を
い
ち
早

く
見
つ
け
て
、
こ
れ
に
適
し
た
戦
略
を
打
ち
立
て
た
業
者
が
成
功
の
カ
ギ
を
握
る
こ
と
に
な
る
の
で
は
な
い
か
、
と
思
わ
れ
る
。

注（
１
）

純
利
益
ベ
ー
ス
で
は
な
く
営
業
利
益
ベ
ー
ス
で
比
較
し
た
理
由
は
、
純
利
益
は
営
業
外
損
益
や
特
別
損
益
、
法
人
税
等
、
本
業
以
外
の
要

因
で
大
き
く
左
右
さ
れ
る
可
能
性
が
あ
る
か
ら
で
あ
る
。
そ
こ
で
、
本
業
の
収
益
力
を
み
る
場
合
に
は
営
業
利
益
ベ
ー
ス
で
み
た
方
が
適

切
で
あ
る
。
と
り
わ
け
前
年
度
は
、
上
場
株
と
な
っ
た
旧
東
証
株
（
現
Ｊ
Ｐ
Ｘ
株
）
を
売
却
し
て
特
別
利
益
を
出
し
、
当
期
利
益
を
か
さ

上
げ
し
た
中
小
証
券
が
多
か
っ
た
の
で
あ
る
。

（
に
か
み
　
き
よ
し
・
特
別
嘱
託
研
究
員
）

（9）


