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「
そ
の
他
手
数
料
」
再
論

二
上
季
代
司

　

日
本
証
券
業
協
会
は
「
会
員
の
決
算
概
況
」
を
毎
年
夏
ご
ろ
に
公
表
し
て
い
る
が
、
今
回
の
決
算
（
二
〇
二
〇
年
度
）
か
ら
「
そ

の
他
手
数
料
」
の
細
目
を
公
表
す
る
よ
う
に
な
っ
た
。「
そ
の
他
手
数
料
」
と
は
、受
入
手
数
料
の
中
で
委
託
手
数
料
、引
受
手
数
料
、

募
集
手
数
料
の
い
ず
れ
に
も
入
ら
な
い
手
数
料
収
入
を
い
う
。「
そ
の
他
手
数
料
」
は
、
一
九
九
〇
年
代
か
ら
増
え
始
め
、
リ
ー
マ

ン
シ
ョ
ッ
ク
直
後
、
大
き
く
減
少
し
た
後
、
二
〇
一
四
年
ご
ろ
か
ら
再
び
増
え
始
め
、
直
近
で
は
営
業
収
益
全
体
の
三
割
を
占
め
る

最
大
の
収
入
源
と
な
っ
て
い
る
（
図
表
１
）。

　

こ
れ
に
対
し
て
、
か
つ
て
最
大
の
収
入
源
で
、
常
に
営
業
収
益
の
過
半
を
占
め
て
い
た
「
委
託
手
数
料
」
は
一
九
九
一
年
三
月
期

の
二
兆
円
か
ら
減
少
し
、
二
〇
二
〇
年
度
に
は
六
六
百
億
円
（
営
業
収
益
の
一
六
％
）
へ
低
下
し
て
い
る
。
と
こ
ろ
で
、
こ
れ
ほ
ど

大
き
な
ウ
ェ
イ
ト
を
占
め
る
に
至
っ
た
「
そ
の
他
手
数
料
」
は
、
こ
れ
ま
で
合
計
金
額
の
み
が
公
表
さ
れ
て
い
る
に
す
ぎ
ず
、
こ
れ

が
ど
の
よ
う
な
業
務
か
ら
も
た
ら
さ
れ
た
収
入
な
の
か
、
よ
く
わ
か
ら
な
か
っ
た
。

　

前
年
度
か
ら
、
商
品
別
（
株
式
、
債
券
、
受
益
証
券
、
そ
の
他
）
の
小
科
目
の
み
な
ら
ず
、「
そ
の
他
」
の
細
目
も
公
表
さ
れ
る

よ
う
に
な
っ
て
、
よ
う
や
く
そ
の
実
態
に
光
が
あ
た
っ
て
き
た
（
１
）。

そ
こ
で
、
以
下
で
は
、
こ
の
収
入
源
が
、
ど
の
よ
う
な
業
務
の
果

実
な
の
か
、
検
討
し
て
み
た
。
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１　

二
〇
二
〇
年
度
の
「
そ
の
他
手
数
料
」

　

図
表
２
は
速
報
値
ベ
ー
ス
で
あ
る
が
、二
〇
二
〇
年
度
の「
そ

の
他
手
数
料
」
の
内
訳
を
み
た
も
の
で
あ
る
。
協
会
員
二
六
二

社
合
計
で
約
一
・
二
兆
円
に
上
る
が
、
そ
の
う
ち
商
品
別
の
内

訳
が
掲
載
さ
れ
て
い
る
。「
株
式
」、「
債
券
」、「
受
益
証
券
」

の
ど
れ
に
も
係
わ
ら
な
い
「
そ
の
他
」
が
六
割
を
占
め
て
い
る
。

　

小
科
目
「
そ
の
他
」
の
細
目
の
う
ち
、「
Ｍ
＆
Ａ
関
係
収
益
」

以
下
の
項
目
は
、
あ
る
程
度
の
推
測
が
つ
く
が
、
約
三
千
億
円

弱
（
二
三
・
八
％
）
を
計
上
し
て
最
大
の
項
目
で
あ
る
「
国
際

取
引
に
関
す
る
日
本
法
人
等
へ
の
収
益
分
配
金
等
」
は
、
こ
れ

だ
け
で
は
、
ど
の
よ
う
な
取
引
だ
っ
た
の
か
、
詳
し
く
は
わ
か

ら
な
い
。
名
称
か
ら
は
、
外
資
系
証
券
会
社
の
日
本
法
人
が
、

海
外
親
会
社
・
関
連
会
社
と
協
働
に
よ
っ
て
成
約
し
た
取
引
か

ら
の
収
益
分
配
金
で
あ
る
こ
と
が
わ
か
る
だ
け
で
あ
る
。
国
際

的
に
営
業
展
開
す
る
証
券
会
社
で
は
持
株
会
社
を
採
用
し
、
レ

ポ
ー
テ
ィ
ン
グ
体
制
や
管
理
会
計
の
面
で
地
域
別
で
は
な
く
業

務
別
・
商
品
別
の
経
営
組
織
を
と
っ
て
い
る
場
合
が
多
い
。
そ

の
結
果
、
成
約
し
た
取
引
の
収
益
は
い
っ
た
ん
統
括
部
（
デ
ス

図表１　その他手数料の推移
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（出所）日本証券業協会『会員の決算概況』より作成。
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ク
）
に
帰
属
さ
せ
、
そ
の
の
ち
に
、
こ
の
取
引
に
関
連
し
た
部
署
に
は

「
社
内
レ
ー
ト
」
で
収
益
を
分
配
す
る
よ
う
に
な
っ
て
い
る
。
配
分
方

法
は
あ
る
程
度
の
裁
量
が
働
く
と
し
て
も
、
国
際
取
引
に
関
す
る
税
法

上
の
問
題
も
絡
む
の
で
、「
移
転
価
格
税
制
」
上
の
配
慮
か
ら
お
の
ず

と
各
社
に
共
通
の
配
分
方
法
に
落
ち
着
く
。

　

も
ち
ろ
ん
、
国
際
的
な
取
引
は
外
資
系
証
券
会
社
だ
け
で
は
な
く
、

日
本
の
大
手
証
券
も
行
っ
て
い
る
が
、
統
括
部
は
日
本
国
内
の
本
社
に

あ
る
場
合
が
多
い
の
で
、
こ
う
し
た
収
益
項
目
が
計
上
さ
れ
る
の
は
、

ほ
ぼ
外
資
系
証
券
会
社
に
限
ら
れ
る
と
い
っ
て
よ
い
だ
ろ
う
。そ
こ
で
、

各
社
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
」）
の
二
〇
二
〇
年
度
版
（
２
）か

ら
、
こ
の
細
目
が
記
述
さ
れ
て

い
る
部
分
を
集
計
し
て
業
態
別
に
作
成
し
た
の
が
、
図
表
３
と
４
で
あ

る
。

　

図
表
３
で
は
、
国
内
大
手
五
社
と
外
資
系
証
券
に
分
け
て
集
計
し
て

い
る
。
国
内
大
手
五
社
は
、
野
村
、
み
ず
ほ
、
Ｓ
Ｍ
Ｂ
Ｃ
日
興
、
大
和
、

三
菱
Ｕ
Ｆ
Ｊ
モ
ル
ガ
ン
ス
タ
ン
レ
ー
で
あ
る
。
外
資
系
は
、
主
要
株
主
か
ら
判
断
し
て
七
三
社
を
抽
出
し
た
（
３
）。

七
三
社
の
う
ち
、
東

証
総
合
取
引
参
加
者
の
二
一
社
を
Ａ
、
投
信
・
投
資
顧
問
業
者
等
一
七
社
を
Ｂ
と
し
、
Ａ
・
Ｂ
に
当
て
は
ま
ら
な
い
三
五
社
を
Ｃ
と

し
た
。
こ
れ
に
よ
れ
ば
、
そ
の
他
手
数
料
の
五
三
・
六
％
は
外
資
系
、
三
七
・
三
％
が
国
内
大
手
五
社
の
シ
ェ
ア
で
、
両
者
あ
わ
せ

図表２　その他手数料の内訳
（単位：百万円）

その他手数料 1,222,843 100.0％
「株式」   106,362   8.7％
「債券」   143,668  11.7％
「受益証券」   239,995  19.6％
「その他」   732,655  59.9％
「その他」の内訳
国際取引に関する日本法人等への収益分配金等   291,587  23.8％
M&A関係収益    92,666   7.6％
投資信託の委託者報酬    81,083   6.6％
ラップ関係収益    80,749   6.6％
投資一任契約の運用受託報酬    46,134   3.8％
アドバイザリー／コンサルティング手数料    29,170   2.4％
事務手数料    20,604   1.7％
保険関係収益    15,741   1.3％
システムの利用・開発等に係る報酬    14,533   1.2％

（注）パーセンテージは「その他手数料」全額を100とする。
（出所）日本証券業協会『会員の決算概況（2020年度）』
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て
九
割
を
超
え
て
い
る
。

２　

国
際
取
引
に
関
す
る
収
益
分
配
金

　

次
に
、
外
資
系
証
券
七
三
社
か
ら
「
国
際
取
引
に
関

す
る
収
益
分
配
金
」
の
記
述
を
抜
き
出
し
て
、
集
計
し

た
の
が
、
図
表
４
で
あ
る
。

　

外
資
系
証
券
一
八
社
で
ほ
ぼ
全
額
が
カ
バ
ー
さ
れ
て

い
る
（
た
だ
し
、
合
計
額
は
図
表
２
と
正
確
に
は
一
致

し
て
い
な
い
）。
そ
こ
で
、
こ
の
収
益
分
配
金
を
計
上

し
て
い
る
デ
ィ
ス
ク
ロ
ー
ジ
ャ
ー
誌
に
お
い
て
、
ど
の
よ
う
な
説
明
が
な
さ
れ
て
い
る
か
、
以
下
、
紹
介
し
て
み
る
と
、
次
の
よ
う

で
あ
る
。

　

す
な
わ
ち
、
外
国
株
、
外
債
、
仕
組
債
、
店
頭
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
等
に
つ
き
海
外
親
会
社
・
関
連
会
社
を
一
方
当
事
者
と
し
、
国
内

の
同
業
者
や
機
関
投
資
家
を
他
方
当
事
者
と
す
る
「
媒
介
」、
海
外
フ
ァ
ン
ド
販
売
や
一
任
運
用
・
投
信
委
託
の
受
任
セ
ー
ル
ス
に

お
け
る
顧
客
紹
介
や
商
品
説
明
等
、
約
定
に
貢
献
し
た
業
務
内
容
な
ど
が
記
述
さ
れ
て
い
る
。

　

外
国
株
や
外
債
の
「
媒
介
」
に
よ
る
収
益
は
、
直
接
的
に
は
「
媒
介
手
数
料
」
と
し
て
現
れ
る
は
ず
で
、
普
通
に
考
え
れ
ば
、「
委

託
手
数
料
」
の
中
で
経
理
処
理
さ
れ
る
は
ず
で
あ
る
。
事
実
、
日
本
株
Ｐ
Ｔ
Ｓ
の
二
社
に
よ
る
デ
ィ
ス
ク
ロ
ー
ジ
ャ
ー
誌
（
二
〇
二

〇
年
度
版
）
で
は
、
媒
介
に
よ
る
手
数
料
を
委
託
手
数
料
の
勘
定
科
目
に
計
上
し
て
い
る
の
で
あ
る
。

　

や
や
古
い
数
字
で
あ
る
が
、
二
〇
一
五
年
度
に
つ
き
、
内
外
株
式
の
媒
介
（
仲
介
）
高
一
二
〇
兆
円
の
う
ち
、
外
資
系
六
七
％
、

図表３　業態別「その他手数料」の
　　　　金額とシェア

（単位：百万円）
大手５社 455,589 37.3％
外資系73社 655,268 53.6％

内訳
Ａ（21社） 470,283 38.5％
Ｂ（17社） 142,499 11.7％
Ｃ（35社）  42,486  3.5％

（注） Ａは東証総合取引参加者、Ｂは投信・
投資顧問業等、Ｃはそれ以外。パーセ
ンテージはシェア。

（出所） 各社『業務及び財産の状況に関する
説明書』2020年度。

図表４　国際取引に関する
　収益分配金

（単位：百万円）
Ａ（13社） 284,951
Ｂ（３社）   3,102
Ｃ（２社）   3,620
合計 291,673

（注） 合計額が正確には図表２と
合致していない。

（出所） 図表３に同じ
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国
内
Ｐ
Ｔ
Ｓ
三
〇
％
、
内
外
債
券
の
媒
介
（
仲
介
）
高
三
〇
五
六
兆
円
の
う
ち
外
資
系
九
二
％
と
報
告
さ
れ
て
い
る
。
し
か
し
、
当

時
の
外
資
系
の
委
託
手
数
料
に
は
、
こ
れ
ら
媒
介
に
よ
る
手
数
料
が
す
べ
て
含
ま
れ
て
い
る
よ
う
に
は
見
受
け
ら
れ
な
い
。
外
資
系

に
よ
る
株
式
の
媒
介
の
中
に
、
外
国
株
が
か
な
り
含
ま
れ
て
い
る
、
と
筆
者
は
推
測
す
る
（
４
）。

　

そ
し
て
、「
媒
介
手
数
料
」
で
は
な
く
、「
収
益
分
配
金
」
と
し
て
計
上
さ
れ
る
と
す
れ
ば
、
そ
の
理
由
は
、
海
外
親
会
社
が
「
口

銭
」
込
み
の
値
段
で
売
却
し
、
そ
の
ト
レ
ー
デ
ィ
ン
グ
益
が
海
外
の
統
括
部
で
計
上
さ
れ
て
い
る
か
ら
で
は
な
い
だ
ろ
う
か
。

３　

国
内
証
券
会
社
の
「
そ
の
他
手
数
料
」

　

他
方
、
国
内
証
券
会
社
で
記
述
の
多
い
の
は
「
受
益
証
券
」
に
係
る
「
そ
の
他
手
数
料
」
で
あ
る
。
全
体
の
二
割
に
相
当
す
る
二

四
百
億
円
が
計
上
さ
れ
て
い
る
が
、
そ
の
大
部
分
は
投
信
の
代
行
手
数
料
で
あ
る
。
そ
の
ほ
か
、
ラ
ッ
プ
関
係
収
益
に
関
す
る
記
述

も
散
見
さ
れ
る
。

　

Ｍ
＆
Ａ
関
係
収
益
は
国
内
大
手
五
社
で
七
割
超
を
占
め
、
残
り
を
外
資
系
証
券
が
占
め
る
。
外
資
系
の
シ
ェ
ア
が
低
い
よ
う
に
み

え
る
が
、
ク
ロ
ス
ボ
ー
ダ
ー
Ｍ
＆
Ａ
の
場
合
に
は
、
海
外
親
会
社
に
収
益
が
帰
属
す
る
部
分
が
あ
り
、
事
実
上
の
Ｍ
＆
Ａ
関
係
収
益

が
国
際
取
引
に
関
す
る
収
益
分
配
金
に
振
り
替
わ
っ
て
い
る
可
能
性
が
あ
る
だ
ろ
う
。

４　

終
わ
り
に

　

手
数
料
の
自
由
化
や
登
録
制
に
よ
る
異
業
態
の
新
規
参
入
、
そ
し
て
グ
ロ
ー
バ
ル
な
営
業
展
開
に
よ
り
、
従
来
の
経
理
基
準
で
は
、

当
然
の
こ
と
と
思
い
込
ん
で
い
た
こ
と
も
再
考
を
迫
ら
れ
る
こ
と
が
よ
く
あ
る
。

　

委
託
手
数
料
は
自
由
化
に
よ
っ
て
絶
対
額
が
減
少
し
て
い
る
が
、
そ
れ
だ
け
で
は
な
い
。
機
関
投
資
家
向
け
に
ブ
ロ
ッ
ク
や
バ
ス
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ケ
ッ
ト
の
ト
レ
ー
デ
ィ
ン
グ
な
ど
自
己
勘
定
で
の
取
引
が
増
え
て
く
る
と
、「
エ
ー
ジ
ェ
ン
シ
ー
ベ
ー
ス
」
の
取
引
に
係
る
収
入
は

委
託
手
数
料
と
し
て
で
は
な
く
ト
レ
ー
デ
ィ
ン
グ
益
と
し
て
計
上
さ
れ
る
こ
と
に
な
る
。
ま
た
、
取
引
所
外
で
Ｐ
Ｔ
Ｓ
や
ダ
ー
ク
・

プ
ー
ル
が
増
え
て
く
る
と
、
取
次
ぎ
で
は
な
く
媒
介
に
よ
る
手
数
料
に
振
り
替
わ
る
だ
ろ
う
。

　

他
方
で
は
ま
た
、
日
本
株
で
は
な
く
外
国
株
の
委
託
手
数
料
が
増
え
て
い
る
。
外
国
株
は
海
外
か
ら
外
資
系
証
券
会
社
の
媒
介
に

よ
っ
て
輸
入
さ
れ
、
そ
れ
を
国
内
店
頭
仕
切
り
売
買
で
個
人
顧
客
に
売
る
場
合
が
多
か
っ
た
が
、
最
近
で
は
ア
メ
リ
カ
株
を
中
心
に

委
託
発
注
の
形
で
執
行
さ
れ
る
場
合
が
多
く
な
っ
て
い
る
。

　

引
受
募
集
手
数
料
に
つ
い
て
も
、
国
債
発
行
に
お
い
て
「
引
受
シ
団
」
か
ら
「
入
札
制
」
に
変
わ
る
と
、「
ト
レ
ー
デ
ィ
ン
グ
益
」

に
振
り
替
わ
っ
た
。
近
年
、外
貨
建
て
の
仕
組
み
債
の
販
売
が
増
え
て
い
る
が
、こ
の
収
益
に
つ
い
て
も
「
ト
レ
ー
デ
ィ
ン
グ
益
（
債

券
）」
で
処
理
す
る
ケ
ー
ス
が
多
か
っ
た
。
し
か
し
、「
売
出
し
」
に
近
い
も
の
で
あ
れ
ば
「
引
受
募
集
手
数
料
」
に
計
上
す
べ
き
で

あ
ろ
う
。
以
前
な
ら
そ
う
し
た
経
理
処
理
が
な
さ
れ
て
い
た
は
ず
だ
が
、
海
外
か
ら
外
資
系
証
券
を
経
由
し
て
輸
入
し
た
段
階
で
、

売
出
し
な
の
か
単
な
る
販
売
な
の
か
、
見
分
け
が
つ
か
な
く
な
る
可
能
性
が
高
ま
る
。

　

デ
ィ
ス
ク
ロ
ー
ジ
ャ
ー
誌
を
丹
念
に
読
め
ば
、
外
資
系
証
券
と
国
内
証
券
は
、
業
務
内
容
の
面
で
も
収
益
計
上
の
面
で
も
き
わ
め

て
異
質
で
あ
る
こ
と
が
理
解
で
き
る
。
こ
れ
を
旧
「
外
国
証
券
業
者
法
」
に
則
っ
て
、
外
国
籍
の
証
券
会
社
が
日
本
に
設
置
し
た
支

店
、
と
い
う
定
義
付
け
を
し
て
い
る
と
、
本
当
の
意
味
で
の
内
外
業
者
の
違
い
が
み
え
な
く
な
る
よ
う
に
思
わ
れ
る
。

注（
１
）　 

昨
年
一
二
月
に
中
間
決
算
で
、
本
年
九
月
に
通
期
で
公
表
さ
れ
る
よ
う
に
な
っ
た
。

（
２
）　 

二
〇
一
四
年
四
月
か
ら
、
三
月
期
決
算
の
義
務
づ
け
は
廃
止
さ
れ
た
。
現
在
で
も
三
月
期
決
算
が
主
で
あ
る
が
、
外
資
系
の
場
合
に
は
一
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二
月
決
算
も
よ
く
み
ら
れ
る
。
二
〇
二
〇
年
度
は
二
〇
二
〇
年
四
月
か
ら
二
〇
二
一
年
三
月
ま
で
に
決
算
期
が
到
来
す
る
も
の
を
指
す
。

（
３
）　 

従
来
、
外
国
証
券
会
社
と
は
外
国
法
に
準
拠
し
た
証
券
会
社
が
わ
が
国
に
設
置
し
た
支
店
と
定
義
づ
け
ら
れ
て
き
た
。
し
か
し
二
〇
〇
六

年
以
降
、
国
内
法
人
化
へ
組
織
変
更
す
る
例
が
増
え
、
新
規
参
入
も
日
本
国
内
に
現
地
法
人
を
設
立
す
る
場
合
が
一
般
的
に
な
っ
た
の
で
、

こ
こ
で
は
株
主
属
性
を
判
断
基
準
と
し
た
。

（
４
）　 

拙
稿
『
証
券
会
社
経
営
の
時
系
列
的
分
析
』（
日
本
証
券
業
協
会
委
託
調
査
、
二
〇
一
八
年
一
月
）、
表
６
、
９
、
10
、
14
を
参
照
の
こ
と
。

（
に
か
み　

き
よ
し
・
主
席
研
究
員
）


