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証
券
業
界
の
近
年
の
動
向
に
つ
い
て

二
上
季
代
司

　

昨
年
来
、
コ
ロ
ナ
感
染
状
況
が
一
年
以
上
も
続
く
な
か
で
痛
感
さ
れ
た
こ
と
は
、
あ
ら
ゆ
る
方
面
で
の
「
デ
ジ
タ
ル
化
」（
い
わ

ゆ
る
デ
ジ
タ
ル
・
ト
ラ
ン
ス
フ
ォ
ー
メ
ー
シ
ョ
ン
、
以
下
、
Ｄ
Ｘ
）
を
推
進
さ
せ
る
こ
と
の
必
要
性
で
あ
っ
た
。
証
券
業
界
で
も
、

ス
マ
ー
ト
ホ
ン
等
の
モ
バ
イ
ル
端
末
を
利
用
し
た
証
券
取
引
や
資
産
運
用
サ
ー
ビ
ス
を
提
供
す
る
業
者
が
台
頭
し
た
。
そ
の
動
き
が

新
規
性
を
伴
っ
て
い
た
こ
と
か
ら
、
本
誌
で
も
そ
の
一
端
を
紹
介
し
た
と
こ
ろ
で
あ
る
（
１
）。

　

も
っ
と
も
、リ
テ
ー
ル
証
券
取
引
の
「
Ｄ
Ｘ
」
は
、ま
だ
小
規
模
に
と
ど
ま
っ
て
お
り
、そ
の
ビ
ジ
ネ
ス
モ
デ
ル
も
評
価
が
定
ま
っ

て
い
な
い
よ
う
に
思
わ
れ
る
。
そ
こ
で
今
回
は
、
観
点
を
変
え
て
、
日
本
の
証
券
業
界
の
動
向
を
や
や
長
い
目
で
鳥
瞰
す
る
こ
と
に

よ
り
、
ど
の
よ
う
な
方
向
性
が
読
み
取
れ
る
の
か
、
考
え
て
み
た
い
と
思
う
。

１　

証
券
会
社
数
の
変
遷

　

ま
ず
、
登
録
制
移
行
後
の
こ
の
二
〇
年
間
の
証
券
会
社
数
と
純
財
産
額
の
推
移
を
み
て
お
こ
う
。
図
表
１
は
、
日
本
証
券
業
協
会

の
会
員
（
２
）数

の
変
遷
と
そ
れ
ら
の
純
財
産
額
の
総
計
を
グ
ラ
フ
化
し
た
も
の
で
あ
る
。

　

こ
れ
に
よ
る
と
Ｉ
Ｔ
バ
ブ
ル
崩
壊
（
二
〇
〇
一
年
）
時
を
除
き
、
リ
ー
マ
ン
シ
ョ
ッ
ク
直
前
ま
で
は
社
数
も
増
え
、
純
財
産
額
も

増
え
て
い
る
。
つ
ま
り
証
券
界
へ
の
参
入
が
退
出
を
上
回
り
、
投
じ
ら
れ
た
資
源
も
増
え
て
い
っ
た
の
だ
が
、「
リ
ー
マ
ン
後
」
は

と
も
に
急
減
す
る
。
そ
し
て
「
ア
ベ
ノ
ミ
ク
ス
相
場
」
が
始
ま
る
二
〇
一
二
年
末
ご
ろ
に
ボ
ト
ム
を
打
ち
、
そ
の
後
、
再
び
純
財
産
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図
表
１
　
純
資
産
と
証
券
会
社
数
の
推
移
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（
注
）
対
象
は
「
協
会
員
」
で
あ
っ
て
、「
特
定
業
務
会
員
」
や
「
特
別
会
員
」
は
含
ま
な
い
。
な
お
営
業
休
止
中
の
業
者
も
除
く
。

（
出
所
）
日
本
証
券
業
協
会
『
統
計
情
報
（
業
界
編
）』「
会
員
数
お
よ
び
資
本
金
の
推
移
」
よ
り
作
成
。
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額
は
増
え
て
い
く
。
た
だ
し
、社
数
は
さ
ほ
ど
増
え
て
い
な
い
。
ま
た
純
財
産
額
も
二
〇
一
七
年
以
降
は
ほ
と
ん
ど
増
え
て
い
な
い
。

　

他
方
、
登
録
制
へ
の
移
行
後
は
、
新
規
参
入
と
退
出
が
繰
り
返
さ
れ
て
お
り
、
協
会
員
の
顔
ぶ
れ
は
か
な
り
変
化
し
て
い
る
。
白

書
『
金
融
庁
の
一
年
』
は
証
券
業
（
金
商
法
施
行
後
は
有
価
証
券
関
連
業
）
の
登
録
業
者
と
廃
業
者
の
リ
ス
ト
を
公
表
し
て
い
る
。

こ
れ
は
協
会
へ
の
加
入
・
脱
退
の
時
期
に
先
行
す
る
の
で
、
図
表
１
の
社
数
の
推
移
と
若
干
、
ず
れ
る
こ
と
に
な
る
が
、
参
考
の
た

め
に
カ
ウ
ン
ト
す
る
と
、
一
九
九
八
年
七
月
か
ら
リ
ー
マ
ン
シ
ョ
ッ
ク
直
後
の
二
〇
〇
九
年
三
月
ま
で
の
新
規
登
録
（
ま
た
は
変
更

登
録
、
九
八
年
一
一
月
ま
で
の
免
許
会
社
を
含
む
）
の
累
計
は
二
三
四
社
、
廃
業
や
登
録
取
消
等
は
一
九
四
社
で
、
四
〇
社
の
純
増

と
な
っ
て
い
る
。
そ
の
後
、「
ア
ベ
ノ
ミ
ク
ス
」
相
場
が
始
ま
り
だ
し
た
二
〇
一
三
年
三
月
ま
で
の
四
年
間
で
は
新
規
登
録
等
が
二

一
社
、
廃
業
等
が
八
九
社
で
純
減
六
八
社
と
な
る
。
次
に
、
二
〇
二
一
年
三
月
ま
で
の
八
年
間
で
は
新
規
登
録
等
が
累
計
五
七
社
、

廃
業
等
が
四
七
社
で
純
増
一
〇
社
と
な
る
。

　

登
録
制
移
行
の
初
期
の
段
階
で
は
、
参
入
も
退
出
も
か
な
り
多
く
、
証
券
業
界
は
非
常
に
入
れ
替
わ
り
の
激
し
い
業
界
へ
と
変
身

し
た
の
だ
が
、
こ
こ
数
年
は
そ
れ
も
か
な
り
落
ち
着
い
て
き
た
よ
う
に
思
わ
れ
る
。
し
か
し
そ
れ
で
も
、
年
間
六
―
七
社
は
入
れ
替

わ
っ
て
い
る
。

　

そ
れ
で
は
、
ど
の
よ
う
な
業
態
が
参
入
し
、
あ
る
い
は
退
出
し
た
の
か
、
そ
こ
に
何
ら
か
の
方
向
性
が
み
ら
れ
る
の
か
、
そ
れ
を

検
討
し
よ
う
。

２　

証
券
業
者
の
類
型
化

　

現
在
、
協
会
員
数
は
二
六
〇
社
強
を
数
え
る
が
、
こ
れ
を
①
株
主
属
性
と
②
業
務
特
性
を
基
準
に
し
て
、
類
型
化
し
、
時
点
比
較

に
よ
っ
て
、
ど
の
よ
う
な
業
態
が
増
え
た
の
か
（
あ
る
い
は
減
っ
た
の
か
）
を
み
て
み
よ
う
。
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ま
ず
株
主
属
性
か
ら
み
て
、
日
系
と
外
資
系
に
分
け
、

日
系
は
銀
行
系
（
さ
ら
に
メ
ガ
バ
ン
ク
系
、
地
銀
系
、
そ

の
他
銀
行
系
）
と
上
場
証
券
会
社
（
さ
ら
に
大
手
と
準
大

手
・
中
堅
）、非
上
場
証
券
会
社
の
三
類
型
に
分
け
て
み
る
。

こ
こ
で
株
主
属
性
に
注
目
す
る
の
は
、
ガ
バ
ナ
ン
ス
（
し

た
が
っ
て
経
営
戦
略
）
に
違
い
が
あ
る
た
め
で
あ
る
。
例

え
ば
、
外
資
系
証
券
会
社
は
日
系
証
券
会
社
と
か
な
り
異

な
っ
た
業
務
内
容
に
な
っ
て
い
る
。
上
場
証
券
は
株
式
市

場
か
ら
の
圧
力
を
受
け
る
し
、
銀
行
系
証
券
は
「
銀
証
連

携
」
と
い
っ
た
特
徴
あ
る
ビ
ジ
ネ
ス
を
展
開
し
て
い
る
。

　

他
方
、
業
務
特
性
か
ら
み
る
と
従
来
の
証
券
業
界
に
は

み
ら
れ
な
か
っ
た
「
新
し
い
業
務
」
に
主
軸
を
置
く
業
者

が
現
れ
て
い
る
。
例
え
ば
、
投
資
運
用
業
者
が
一
種
業
の

変
更
登
録
を
行
っ
て
、
組
成
し
た
私
募
フ
ァ
ン
ド
を
販
売 

（
あ
る
い
は
そ
の
関
連
会
社
が
媒
介
）
す
る
事
例
、
商
品

先
物
業
者
が
一
種
業
登
録
を
行
っ
て
Ｆ
Ｘ
業
に
参
入
す
る

事
例
等
が
み
ら
れ
る
。
株
式
ブ
ロ
ー
カ
ー
業
務
で
は
あ
る

が
、
非
対
面
の
「
オ
ン
ラ
イ
ン
取
引
」
を
専
業
に
す
る
、

図表２　協会員の類型

類型 社数 類型 社数
［大手およびホールセール主体］ ［あらたな業務主体］
独立系大手   4   2   2 ネット専業（日系）  11   9   9
メガバンク系   7   5   4 同（外資系）   1   3   2
その他銀行系   3   3   3 スマホ証券   0   0   6
外資系  41  34  39 投資運用業など（日系）  15  22  21

小計  55  44  48 同（外資系）  18  22  24
［リテール主体］ FX（日系）  17  16  16
上場証券  16  16  14 同（外資系）   1   3   3
地銀系   5  14  27 PTS（日系）   6   6   5
中小証券 143  83  73 同（外資系）   3   2   3

うち東京  57  20  22 そのほか（日系）  12   9  10
大阪  12   8   7 小計  84  92  99

その他地方  74  55  44 総計 303 249 261
小計 164 113 114

（注）１． 左から2007年３月末、16年３月末、20年３月末。
２． メガバンク系の07年、15年の社数は統合前の社数を表す。なお、SMBC日興はシティグルー

プ傘下の期間が短く、07年は「独立系大手」、15年、20年はメガバンク系に含めている。
３． 持株会社が上場している場合、その支配的な子会社であれば「上場証券」に含める。
４． 中小証券は本店所在地別に分類している。
５． インスティネット東京支店とICAP東短（2007年）はPTSに含める。
６． 野村フィナンシャル・プロダクツ・サービシズとICAP東短（2015年、2020年）は「その

他（日系）」に入れる。
（出所）各社開示資料、ホームページ、新聞報道などにより作成。
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い
わ
ゆ
る
「
ネ
ッ
ト
専
業
」
業
者
も
新
し
い
業
態
で
あ
る
か
ら
別
扱
い
に
し
て
い
る
。

　

以
上
の
分
類
基
準
に
基
づ
き
、
リ
ー
マ
ン
シ
ョ
ッ
ク
前
の
二
〇
〇
七
年
三
月
末
、
二
〇
一
六
年
三
月
末
、
二
〇
二
〇
年
三
月
末
の

三
時
点
で
類
型
ご
と
の
社
数
を
調
べ
て
み
た
。
そ
の
結
果
が
図
表
２
で
あ
る
。
社
数
変
化
の
要
因
と
し
て
は
、
新
規
参
入
お
よ
び
自

主
廃
業
の
ほ
か
、
①
買
収
、
吸
収
合
併
、
事
業
譲
渡
等
に
よ
る
社
数
減
少
、
②
業
態
転
換
（
証
券
業
か
ら
Ｆ
Ｘ
へ
の
転
換
等
）
な
ど

が
考
え
ら
れ
る
。

　

こ
れ
に
よ
る
と
、
リ
ー
マ
ン
シ
ョ
ッ
ク
後
に
よ
る
減
少
は
主
と
し
て
外
資
系
証
券
お
よ
び
中
小
証
券
の
自
主
廃
業
が
原
因
で
あ
る

こ
と
が
わ
か
る
。
メ
ガ
バ
ン
ク
系
の
減
少
は
系
列
証
券
の
統
合
に
よ
る
も
の
で
あ
る
。
ま
た
地
銀
系
証
券
も
新
設
お
よ
び
既
存
中
小

証
券
の
買
収
・
完
全
子
会
社
化
で
増
え
て
い
る
。
よ
り
注
目
す
べ
き
は
、
日
系
、
外
資
系
を
問
わ
ず
、
投
資
運
用
業
や
そ
の
関
連
会

社
が
増
え
て
い
る
こ
と
で
あ
る
。

　

次
に
社
数
が
上
昇
し
始
め
た
二
〇
一
六
年
以
降
を
み
る
と
、
外
資
系
証
券
が
若
干
の
増
加
、
地
銀
系
証
券
の
大
幅
な
増
加
、
ス
マ

ホ
証
券
の
新
規
参
入
等
が
目
立
つ
と
こ
ろ
で
あ
る
。
他
方
、
中
小
証
券
の
減
少
は
続
い
て
い
る
。

３　

類
型
別
の
資
源
配
分

　

次
に
、
ど
の
類
型
に
ど
の
程
度
の
経
営
資
源
が
配
分
さ
れ
て
い
る
の
か
。
こ
れ
を
み
る
た
め
に
「
純
財
産
額
」
と
「
使
用
人
数
」

の
類
型
別
シ
ェ
ア
を
計
算
し
て
み
た
。
こ
れ
が
図
表
３
で
あ
る
。

　

こ
れ
に
よ
る
と
、
二
〇
一
〇
年
代
後
半
以
降
、
純
財
産
額
、
使
用
人
と
も
に
横
ば
い
で
あ
る
が
、
経
営
資
源
は
、
一
貫
し
て
「
新

し
い
業
務
主
体
」
の
業
者
へ
向
か
っ
て
い
る
よ
う
に
み
え
る
。
特
に
、
ネ
ッ
ト
専
業
、
Ｆ
Ｘ
、
外
資
系
投
資
運
用
業
等
の
経
営
資
源

投
下
が
増
進
し
て
い
る
（
３
）。
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他
方
、
ホ
ー
ル
セ
ー
ル
主
体
で
は
、
外
資
系
証

券
が
リ
ー
マ
ン
後
に
急
速
に
資
源
を
引
き
上
げ
た

が
、
そ
の
後
横
ば
い
と
な
っ
て
い
る
。
こ
れ
に
対

し
独
立
系
大
手
二
社
（
野
村
、
大
和
）
と
メ
ガ
系

大
手
四
社
（
Ｓ
Ｍ
Ｂ
Ｃ
日
興
、
み
ず
ほ
、
三
菱
Ｕ

Ｆ
Ｊ
モ
ル
ガ
ン
ス
タ
ン
レ
ー
、
三
菱
Ｕ
Ｆ
Ｊ
モ
ル

ガ
ン
ス
タ
ン
レ
ー
Ｐ
Ｂ
）
を
合
算
し
た
「
新
大
手

五
社
（
４
）」で

は
、使
用
人
数
を
み
る
よ
う
に
や
や
シ
ェ

ア
を
上
げ
、
そ
の
後
横
ば
い
と
な
っ
て
い
る
。

　

こ
れ
に
対
し
、「
リ
テ
ー
ル
主
体
」
で
は
中
小

証
券
の
社
数
、
純
財
産
額
、
使
用
人
数
の
シ
ェ
ア

低
下
は
止
ま
っ
て
お
ら
ず
、
そ
の
一
部
は
地
銀
系

証
券
に
シ
フ
ト
し
て
い
る
こ
と
が
う
か
が
え
る
。

４　

類
型
別
の
パ
フ
ォ
ー
マ
ン
ス

　

そ
れ
で
は
、
こ
れ
ら
に
投
下
さ
れ
た
経
営
資
源

は
、
ど
の
よ
う
な
パ
フ
ォ
ー
マ
ン
ス
に
結
果
し
た

の
か
。「
純
業
務
収
益
」、「
販
売
管
理
費
」、「
営

図表３　類型別の経営資源配分（シェア）

類型 社数（社） 純資産（10億円） 使用人（人）
［大手総合・
ホールセール主体］ 55 44 48 77.7％ 69.3％ 68.5％ 67.1％ 66.2％ 65.3％

新大手５社 11 7 6 48.5％ 47.4％ 47.5％ 51.3％ 57.3％ 56.6％
その他銀行系 3 3 3 0.6％ 0.7％ 0.8％ 0.2％ 0.2％ 0.2％
外資系 41 34 39 28.6％ 21.1％ 20.1％ 15.6％ 8.7％ 8.4％
［リテール主体］ 164 113 114 15.3％ 15.3％ 14.8％ 26.4％ 24.9％ 24.4％
上場証券 16 16 14 7.3％ 7.4％ 6.6％ 12.9％ 13.6％ 12.9％
地銀系 5 14 27 0.5％ 1.5％ 2.3％ 1.0％ 2.6％ 4.2％
中小証券 143 83 73 7.5％ 6.5％ 5.8％ 12.6％ 8.7％ 7.3％
［新しい業務主体］ 84 92 99 7.0％ 15.4％ 16.5％ 6.4％ 8.9％ 10.2％
ネット専業 12 12 17 4.6％ 6.4％ 7.2％ 1.8％ 2.9％ 3.8％
投資運用業（日系） 15 22 21 0.2％ 1.1％ 0.5％ 0.4％ 1.2％ 0.9％
投資運用業（外資系） 18 22 24 0.2％ 0.9％ 1.5％ 0.6％ 1.9％ 2.5％
FX 18 19 19 0.4％ 1.2％ 1.7％ 1.1％ 1.3％ 1.6％
PTS 9 8 8 0.8％ 0.9％ 1.0％ 0.3％ 0.3％ 0.3％
そのほか 12 9 10 0.9％ 4.9％ 4.6％ 2.2％ 1.3％ 1.1％

合計 303 249 261 8,015 7,474 7,407 92,766 85,403 86,122
（注）１． 左から2007年３月期、2015年度、2019年度。2014年より決算年度の義務付けはなくなった。

なお、３月決算の業者の2019年決算年度は2020年３月期となる。
２． 新大手５社は独立系大手とメガ系を合算。
３． 2019年度のネット専業には「スマホ証券」も合算。
４． パーセンテージは全体の「純財産額」、「使用人数」を100とした場合の各類型のシェア

（出所）2007年３月期および2015年度については二上「証券会社経営の時系列的分析」（日本証券業
協会委託調査、2018年）より、一部、計算ミスを修正のうえ再引用。2019年度については、
各社『業務及び財産の状況に関する説明書』を集計の上、算出。
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業
利
益
」
お
よ
び
Ｒ
Ｏ
Ｅ
（
営
業
利
益

÷

純
財
産
）
を
み

て
お
こ
う
。
図
表
４
が
そ
れ
で
あ
る
。

　

こ
れ
に
よ
る
と
、「
新
し
い
業
務
主
体
」
で
は
、
純
業

務
収
益
お
よ
び
販
管
費
の
シ
ェ
ア
上
昇
が
顕
著
で
あ
る
。

収
益
率
（
Ｒ
Ｏ
Ｅ
）
を
み
る
と
、
全
体
と
し
て
低
下
傾
向

に
あ
る
が
、「
新
し
い
業
務
主
体
」
が
他
の
類
型
の
業
者

に
比
べ
最
も
高
い
。
次
い
で
「
大
手
総
合
・
ホ
ー
ル
セ
ー

ル
主
体
」
と
な
り
、
リ
テ
ー
ル
主
体
は
最
も
低
く
な
っ
て

い
る
。

　

さ
ら
に
、
も
う
少
し
詳
し
く
み
よ
う
。

　

外
資
系
は
、
総
じ
て
、
Ｒ
Ｏ
Ｅ
の
変
動
が
大
き
く
な
い
。

そ
の
理
由
は
純
営
業
収
益
が
増
減
す
れ
ば
、
そ
れ
に
合
わ

せ
て
販
管
費
も
増
減
し
て
い
る
か
ら
で
あ
る
。
つ
ま
り
、

変
動
費
の
比
率
が
大
き
い
。
こ
れ
は
コ
ス
ト
の
大
部
分
を

占
め
る
人
件
費
が
実
績
連
動
型
に
な
っ
て
い
る
か
ら
で
あ

る
。

　

ま
た
外
資
系
の
「
投
資
運
用
業
等
」
の
Ｒ
Ｏ
Ｅ
が
一
貫

し
て
高
い
。
そ
こ
で
、
こ
れ
を
含
め
て
、「
新
し
い
業
務

図表４　類型別のパフォーマンス

類型 純営業収益（％、10億円） 販管費（％、10億円） ROE（％）
［大手総合・
ホールセール主体］ 79.5％ 71.2％ 68.4％ 78.5％ 69.2％ 67.5％ 13.2％ 12.9％ 6.0％

新大手５社 49.6％ 53.5％ 50.1％ 44.4％ 52.4％ 50.6％ 16.8％ 13.8％ 5.4％
その他銀行系 0.1％ 0.3％ 0.5％ 0.2％ 0.3％ 0.4％ 0.6％ 0.7％ 7.3％
外資系 29.8％ 17.5％ 17.8％ 33.9％ 16.4％ 16.4％ 7.5％ 11.4％ 7.3％
［リテール主体］ 13.1％ 11.5％ 11.2％ 14.5％ 13.1％ 12.8％ 7.4％ 4.7％ 0.2％
上場証券 7.2％ 6.8％ 6.4％ 7.6％ 7.6％ 7.2％ 10.3％ 6.6％ 0.6％
地銀系 0.5％ 1.4％ 2.2％ 0.4％ 1.5％ 2.3％ 11.5％ 8.8％ 3.1％
中小証券 5.5％ 3.3％ 2.7％ 6.5％ 4.0％ 3.3％ 4.3％ 1.7％ －1.5％
［新しい業務主体］ 7.3％ 17.2％ 20.2％ 7.1％ 17.7％ 19.7％ 14.4％ 11.7％ 7.8％
ネット専業 4.5％ 7.0％ 7.5％ 3.5％ 5.1％ 6.9％ 20.9％ 23.5％ 9.3％
投資運用業（日系） 0.2％ 2.4％ 0.7％ 0.2％ 2.8％ 0.7％ 8.3％ 12.5％ 7.7％
投資運用業（外資系） 0.5％ 2.3％ 4.7％ 0.6％ 2.5％ 4.5％ 20.7％ 17.4％ 23.0％
FX 0.6％ 1.5％ 2.2％ 0.8％ 1.3％ 1.8％ －3.9％ 22.6％ 17.3％
PTS 0.6％ 0.4％ 0.4％ 0.6％ 0.4％ 0.3％ 6.7％ 3.8％ 2.4％
そのほか 0.9％ 3.7％ 4.7％ 1.3％ 5.6％ 5.5％ －3.4％ －6.3％ －1.7％
総計（平均） 4,040 3,658 3,205 3,043 2,799 2,801 12.4％ 11.5％ 5.4％

（注）１． 純営業収益は受入手数料＋売買損益＋純金融収益。純営業収益、販売管理費のパーセンテー
ジは全体を100とした場合の各類型のシェア。

２． ROEは営業損益（純営業収益－販売管理費）÷純財産。なお、各類型を構成する業者の数値
を合算して算出している。

（出所）図表３に同じ。
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主
体
」
の
業
者
は
、
何
を
主
た
る
収
益
源
と
し
て
い
る
か
、
そ
れ
を
検
討
す
る
た
め
に
、
九

九
社
に
つ
い
て
収
益
構
成
を
算
出
し
て
み
た
。
そ
れ
が
、
図
表
５
で
あ
る
。

　

こ
れ
に
よ
る
と
、
ネ
ッ
ト
証
券
（
ス
マ
ホ
証
券
も
含
む
）
の
収
益
源
は
、
委
託
手
数
料
と

信
用
取
引
金
利
の
ほ
か
、「
そ
の
他
」
ト
レ
ー
デ
ィ
ン
グ
益
も
大
き
い
。
Ｆ
Ｘ
で
は
専
業
の

ほ
か
商
品
先
物
業
界
か
ら
の
参
入
も
多
い
。
Ｆ
Ｘ
業
者
の
収
入
源
は
外
為
の
ト
レ
ー
デ
ィ
ン

グ
益
で
、
収
入
の
七
割
を
占
め
て
い
る
が
、
実
は
ネ
ッ
ト
証
券
に
よ
る
Ｆ
Ｘ
取
扱
額
も
非
常

に
大
き
く
、
そ
れ
が
「
そ
の
他
ト
レ
ー
デ
ィ
ン
グ
益
」
の
比
率
の
大
き
さ
に
現
れ
て
い
る
。

　

投
資
運
用
業
等
で
は
内
外
と
わ
ず
「
そ
の
他
手
数
料
」
の
ウ
ェ
イ
ト
が
高
い
。
投
資
一
任

や
投
資
信
託
委
託
業
等
の
業
者
が
変
更
登
録
に
よ
っ
て
協
会
に
加
入
し
て
お
り
、
運
用
受
託

報
酬
、
委
託
者
報
酬
が
「
そ
の
他
手
数
料
」
に
計
上
さ
れ
て
い
る
か
ら
で
あ
る
。

　

見
逃
せ
な
い
の
は
外
資
系
の
投
資
運
用
業
等
の
「
そ
の
他
手
数
料
」
で
あ
る
。
そ
こ
に
は

運
用
受
託
報
酬
、
委
託
者
報
酬
の
ほ
か
に
「
国
際
取
引
に
関
す
る
日
本
法
人
等
へ
の
収
益
分

配
金
等
」
が
計
上
さ
れ
て
い
る
。
こ
れ
は
親
会
社
が
組
成
し
た
フ
ァ
ン
ド
販
売
へ
の
貢
献
に

応
じ
て
支
払
わ
れ
た
収
益
が
計
上
さ
れ
て
い
る
。

　

実
は
、
こ
う
し
た
海
外
の
親
会
社
、
関
連
会
社
と
の
協
働
に
よ
る
収
益
は
ホ
ー
ル
セ
ー
ル

主
体
の
外
国
証
券
会
社
や
日
本
の
大
手
証
券
会
社
に
も
多
い
。
ク
ロ
ス
ボ
ー
ダ
ー
Ｍ
＆
Ａ
に

係
る
助
言
手
数
料
、
証
券
発
行
に
お
け
る
グ
ロ
ー
バ
ル
・
オ
ッ
フ
ァ
リ
ン
グ
、
外
債
を
国
内

機
関
投
資
家
に
売
却
し
た
際
に
顧
客
の
斡
旋
や
仲
介
を
し
た
ケ
ー
ス
な
ど
で
も
発
生
す
る
。

図表５　「新しい業務主体」業者の主な収入構成（2019年度）

社数 委託
手数料

その他
手数料

債券トレー
ディング益

その他トレー
ディング益

純金融
収益

ネット専業 17 33.1％ 10.1％  4.2％ 20.8％ 　29.0％
投資運用業等（日系） 21  2.9％ 83.7％  1.7％  0.1％  －0.1％
投資運用業等（外資系） 24  0.0％ 95.1％  0.0％  0.0％  －0.1％
FX 19 15.4％  5.4％  1.2％ 69.2％  －0.1％
PTS  8 47.7％ 29.5％  0.1％  0.0％ 　 0.0％
そのほか 10  4.2％ 10.7％ 37.6％ 81.2％ －28.6％

（注）純営業収益を100とした比率。引受および募集手数料、株式および受益証券のトレーディング
益はウェイトが小さいため除く。

（出所）各社『業務及び財産の状況に関する説明書』（2019年度）から集計して算出。
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い
ず
れ
も
、
海
外
の
親
会
社
・
関
連
会
社
に
帰
属
し
た
収
益
を
、
日
本
の
拠
点
に
そ
の
貢
献
に
応
じ
て
支
払
わ
れ
る
の
で
、
業
務
が

グ
ロ
ー
バ
ル
化
す
る
に
つ
れ
、
必
然
的
に
増
え
て
く
る
の
で
あ
る
。

　

も
っ
と
も
、
こ
う
し
た
「
収
益
貢
献
に
応
じ
た
収
益
分
配
金
」
の
配
分
率
は
、
税
制
上
の
制
約
（「
移
転
価
格
税
制
」）
か
ら
恣
意

的
に
は
決
め
ら
れ
な
い
も
の
の
、
裁
量
余
地
は
残
っ
て
い
る
。
そ
の
た
め
、
厳
密
な
意
味
で
の
収
益
獲
得
力
を
反
映
し
て
い
る
わ
け

で
は
な
い
こ
と
に
注
意
す
る
必
要
が
あ
ろ
う
（
５
）。

　

次
に
目
を
転
じ
て
、
経
営
資
源
か
ら
み
て
も
、
ま
た
収
益
や
コ
ス
ト
の
面
か
ら
み
て
も
半
分
の
シ
ェ
ア
を
占
め
る
新
五
社
に
つ
い

て
、「
独
立
系
」
と
「
メ
ガ
バ
ン
ク
系
」
に
分
け
て
み
る
。
こ
の
表
に
は
記
載
し
て
い
な
い
が
、
独
立
系
（
野
村
、
大
和
）
と
メ
ガ

系
三
社
（
Ｓ
Ｍ
Ｂ
Ｃ
日
興
、
三
菱
Ｕ
Ｆ
Ｊ
は
二
社
合
算
、
み
ず
ほ
）
を
比
較
す
る
と
、
前
者
の
Ｒ
Ｏ
Ｅ
は
後
者
の
Ｒ
Ｏ
Ｅ
の
二
倍
に

な
っ
て
い
る
（
６
）。

こ
う
し
た
収
益
率
の
格
差
は
、
メ
ガ
バ
ン
ク
系
証
券
の
母
体
の
多
く
が
準
大
手
・
中
堅
・
中
小
証
券
だ
っ
た
か
ら
と

考
え
ら
れ
る
が
、
徐
々
に
そ
の
開
き
は
縮
小
し
て
い
る
。
メ
ガ
系
は
「
銀
証
連
携
」
ビ
ジ
ネ
ス
を
展
開
し
て
お
り
、
そ
の
効
果
が
今

後
、
収
益
率
に
ど
の
よ
う
に
反
映
さ
れ
る
の
か
、
注
目
点
だ
ろ
う
。

５　

お
わ
り
に

　

以
上
の
記
述
は
、
二
〇
一
九
年
度
ま
で
の
デ
ィ
ス
ク
ロ
ー
ジ
ャ
ー
誌
（「
業
務
及
び
財
産
の
状
況
に
関
す
る
説
明
書
」）
に
依
拠
し

て
い
る
。
今
回
は
や
や
長
期
的
に
わ
が
国
証
券
業
界
に
お
け
る
資
源
配
分
が
、
ど
の
よ
う
な
方
向
へ
向
か
っ
て
い
る
の
か
を
み
よ
う

と
思
っ
た
の
で
あ
る
。

　

し
た
が
っ
て
、
昨
年
四
月
か
ら
の
「
コ
ロ
ナ
感
染
症
」
に
よ
る
影
響
は
全
く
反
映
さ
れ
て
い
な
い
。
前
年
度
の
決
算
概
況
が
全
社

す
べ
て
出
そ
ろ
う
の
は
、
も
う
少
し
先
の
こ
と
で
あ
る
。
前
期
一
年
間
は
、
ネ
ッ
ト
証
券
や
ス
マ
ホ
証
券
の
口
座
開
設
が
急
増
し
、
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ス
マ
ホ
証
券
の
上
場
も
み
ら
れ
た
。
明
ら
か
な
変
化
で
あ
る
が
、
こ
れ
が
決
算
に
反
映
さ
れ
た
段
階
で
、
再
び
検
討
を
加
え
た
い
と

思
う
。

追
記
：
な
お
、
資
料
に
利
用
し
た
「
業
務
及
び
財
産
の
状
況
に
関
す
る
説
明
書
」
は
「
単
体
ベ
ー
ス
」
で
あ
る
こ
と
に
留
意
す
る
必

要
が
あ
る
。
持
株
会
社
が
解
禁
さ
れ
、
合
併
法
制
が
整
備
さ
れ
た
現
在
、
分
社
や
事
業
譲
渡
・
譲
受
が
か
な
り
容
易
に
な
っ
た
こ

と
に
よ
り
、
グ
ル
ー
プ
内
で
の
事
業
の
単
な
る
組
み
換
え
で
も
「
単
体
」
の
財
務
数
値
が
大
き
く
変
わ
る
可
能
性
が
あ
る
た
め
で

あ
る
。注（

１
）　
「
証
券
リ
テ
ー
ル
営
業
の
『
デ
ジ
タ
ル
化
』」（
本
誌
一
七
二
〇
号
、
二
〇
二
〇
年
六
月
）、「
証
券
リ
テ
ー
ル
ビ
ジ
ネ
ス
の
Ｄ
Ｘ
」（
本
誌
一

七
二
五
号
、
二
〇
二
一
年
四
月
）

（
２
）　

金
融
商
品
取
引
法
施
行
後
、
協
会
員
の
要
件
は
「
第
一
種
金
融
商
品
取
引
業
者
」
と
な
っ
て
い
る
が
、
店
頭
金
融
先
物
取
引
業
の
み
を
行

う
業
者
等
は
除
か
れ
る
（『
定
款
』
五
条
一
）。
現
状
で
は
、
有
価
証
券
関
連
業
の
登
録
業
者
が
「
協
会
員
」
を
構
成
し
て
い
る
。

（
３
）　

な
お
、「
そ
の
他
」
に
は
、
店
頭
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
、
ベ
ン
チ
ャ
ー
キ
ャ
ピ
タ
ル
な
ど
を
含
ん
で
い
る
が
、
そ
の
う
ち
の
一
社
（
野
村
フ
ィ

ナ
ン
シ
ャ
ル
・
プ
ロ
ダ
ク
ツ
・
サ
ー
ビ
シ
ズ
）
の
純
財
産
額
が
極
め
て
大
き
い
た
め
、
二
〇
一
五
年
度
、
二
〇
一
九
年
度
の
数
字
が
大
き

く
な
っ
て
い
る
。

（
４
）　

昨
年
八
月
に
、
三
菱
Ｕ
Ｆ
Ｊ
モ
ル
ガ
ン
ス
タ
ン
レ
ー
は
三
菱
Ｕ
Ｆ
Ｊ
モ
ル
ガ
ン
ス
タ
ン
レ
ー
Ｐ
Ｂ
を
合
併
し
た
た
め
、
現
在
は
「
五
社
」

と
な
っ
て
い
る
。
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（
５
）　

媒
介
手
数
料
は
「
そ
の
他
手
数
料
」
に
計
上
す
る
の
が
一
般
的
だ
が
、
Ｐ
Ｔ
Ｓ
の
業
者
に
は
「
委
託
手
数
料
」
も
か
な
り
あ
る
よ
う
に
見

受
け
ら
れ
る
。
こ
れ
は
「
媒
介
」
に
よ
る
も
の
か
、「
取
次
ぎ
」
に
よ
る
も
の
か
、
詳
細
は
不
明
で
あ
る
。
ま
た
「
そ
の
他
」
類
型
で
は
、

「
そ
の
他
」「
債
券
」
の
ト
レ
ー
デ
ィ
ン
グ
益
が
大
き
い
が
、こ
れ
は
店
頭
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
を
主
業
と
す
る
業
者
が
こ
こ
に
含
ま
れ
て
お
り
、

金
利
ス
ワ
ッ
プ
な
ど
の
収
入
が
こ
こ
に
計
上
さ
れ
て
い
る
た
め
で
、
純
金
融
収
入
が
マ
イ
ナ
ス
に
な
る
場
合
が
多
い
。

（
６
）　

独
立
系
大
手
で
は
、
二
〇
〇
七
年
三
月
期
（
野
村
、
大
和
、
大
和
Ｓ
Ｍ
Ｂ
Ｃ
、
日
興
コ
ー
デ
ィ
ア
ル
四
社
合
算
）
二
一
・
三
％
、
二
〇
一

五
年
度
（
野
村
、
大
和
二
社
合
算
）
一
八
・
八
％
、
二
〇
一
九
年
度
（
同
）
七
・
〇
％
と
な
っ
て
い
る
。
こ
れ
に
対
し
メ
ガ
バ
ン
ク
系
で

は
二
〇
〇
七
年
三
月
期
（
三
菱
Ｕ
Ｆ
Ｊ
Ｍ
Ｓ
、
三
菱
Ｕ
Ｆ
Ｊ
Ｍ
Ｓ
Ｐ
Ｂ
、
三
菱
Ｕ
Ｆ
Ｊ
ウ
ェ
ル
ス
マ
ネ
ジ
メ
ン
ト
、
み
ず
ほ
、
新
光
、
み

ず
ほ
イ
ン
ベ
ス
タ
ー
ズ
、
Ｓ
Ｍ
Ｂ
Ｃ
フ
レ
ン
ド
の
七
社
合
算
）
九
・
八
％
、
二
〇
一
五
年
度
（
Ｓ
Ｍ
Ｂ
Ｃ
日
興
、
Ｓ
Ｍ
Ｂ
Ｃ
フ
レ
ン
ド
、

三
菱
Ｕ
Ｆ
Ｊ
Ｍ
Ｓ
、
三
菱
Ｕ
Ｆ
Ｊ
Ｍ
Ｓ
Ｐ
Ｂ
、
み
ず
ほ
の
五
社
合
算
）
九
・
八
％
、
二
〇
一
九
年
度
（
Ｓ
Ｍ
Ｂ
Ｃ
日
興
、
三
菱
Ｕ
Ｆ
Ｊ
Ｍ

Ｓ
、
三
菱
Ｕ
Ｆ
Ｊ
Ｍ
Ｓ
Ｐ
Ｂ
、
み
ず
ほ
の
四
社
合
算
）
四
・
三
％
で
あ
っ
た
。

（
に
か
み　

き
よ
し
・
主
席
研
究
員
）


