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横手	 楽天グループは金融戦略の中

で、ネットだけでなく対面チャネ

ルを含めた、トータルとしての金

融サービスを進めていらっしゃいま

す。特に、対面チャネルとしての

IFAの活用に力を入れていらっしゃ

るように感じます。その中での楽天

投信投資顧問の位置づけなどについ

てお話を伺いたいと思っています。

東	 グループ会社の楽天証券では早

くからIFA事業に取り組んでおり、

それより後発となる当社は創業当初

からIFAチャネルを意識した取り組

みを行っています。また当社は、先

行する複数の直販投資会社の成長を

眺めながら、オンライン・チャネル

とIFAチャネルを現実のターゲット

としつつ今日に至っていると言える

かと思います。

　このような当社を含むグループ企

業は、米国において大手ネット証券

を展開すると共に、IFA事業に対し

プラットフォームの役割を果たす、

チャールズ・シュワブ、TDアメリ

トレード等の歴史ともよく符号した

ものになっています。

　グループ企業である楽天証券にお

投資を習慣化させる

高齢化が進む中で、資産形成の必要性が長年問われている。運用との接点を持たない人にどうアプローチすれば
良いのだろうか。生活に密着したサービスを提供する異業種から金融ビジネスへの参入という特徴を活かし、
資産運用を身近なものに変える試みやアドバイス機能の強化を図る楽天投信投資顧問の代表取締役社長　東氏に
語っていただいた。
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ないかと考えます。どのような商品

を選ぶかといった狭義の課題であれ

ば、既存金融機関でも対応できるの

かもしれません。しかし、どのよう

に働き、どのように貯めて、どのよ

うに使うかというトータルなアドバ

イスが必要になった時、やはり親し

いアドバイザーの存在が重要になっ

てくるのではないかと思います。

　IFAの皆さんは、お客様との信頼

関係を継続すべく活動されていて、

ものすごく目線を低くして努力され

ているところを多く目にします。積

立投資の相談や、どのように働く

か、健康の維持増進といった諸々の

生活アドバイスにも深く踏み込まれ

ています。NISAの相談を受けたり

といった地道な取り組みをされたり

もしています。

　金融リテラシーをどう高めるか、

という課題もよく論じられますが、

それよりもやはり行為として習慣化

させる力が重要だと考えます。学校

の試験でいくら高得点を得たとし

て、必ずしもその知見通りに現実を

運べるわけではないということと同

じだと思います。ですから、継続

横手	 資産運用の最初のステップと

しては、つみたてNISAなどを通し

て、少しずつご自身の給料の中から

積み立てをしながら金融商品という

ものを理解していく。まずは、ご自

身で投資のリテラシーを学んだり、

金融商品を実際に持ったりして経験

を積むというのが、一つ大事なこと

である、とお話を伺っていて思いま

した。

　その次のステップとして、もう少

しどういった金融商品があるのか等

を理解しながら、ご自身で判断のつ

かない部分についてはいろいろな

チャネルを活用しながら、さらに運

用資産を増やしていく。その中の一

つのチャネルとしてIFAというもの

が今後必要になってくる、というこ

とですね。

東	 投 資 を 開 始 す る 段 階 は 、

iDeCoなりつみたてNISAなりの制

度商品が最適ですし、そこで選択で

きる商品を通じてあたかも“貯蓄す

る”ように投資をスタートできれば

良いと思います。

　ご指摘の通り、資産が形成され

てくれば、多様な商品を選択でき

るようになるなど選

択の高度化も期待で

き 、 一 つ の 進 化 パ

ターンになるかも知

れません。

　ただし、よく言わ

れる2000万円問題

に伴う人生100年時

代を考えると、シニ

アな年齢を迎えたと

しても常に資産形成

に関わる課題を抱え

ることになるのでは

けるIFA預かり資産は、昨年12月

末時点で約6,600億円となっており

ます。契約IFA社数は約100社、契

約アドバイザー数は1,500人を超え

てきています。

　IFAのビジネスの成長は堅調に推

移していますし、IFAとしてのキャ

リアを新たに歩まれる方は増加傾向

にあり、足元ではさらに拍車がか

かってきていると認識しています。

これからがまさに IFAの時代になっ

てくると期待できる状況です。

　米国で今日のアドバイザーによる

資産運用サービスが飛躍を遂げた背

景には、401K資産の成長があると

思います。日本においても、つみた

てNISAに代表される一般家計によ

る投資が急拡大しています。つみた

てNISAやiDeCoの成長は、米国の

401Kのように資産運用アドバイス

の必要性を、今後急速に高めていく

ものと考えます。

　現在のIFAのビジネスは、既存の

伝統的な金融機関での取引から、信

頼できるIFAとの取引へのシフトと

いう形で推移していますが、ここに

つみたてNISA等で老後に向けて蓄

積された資産が加わることによっ

て、貯蓄から投資へのシフトが一層

定着するものと期待しています。

　個人投資家保有の公募投資信託残

高が200兆円あるいはそれ以上とい

う時代もそう遠くない将来に必ずや

実現するものと確信しています。た

だし、このような構造変化は一朝一

夕に実現するものではなく、時間を

かけながら着実に進むという類のも

のだと思います。将来に向けて、普

段からの準備や対応が大変重要だと

考えています。
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投資に触れる機会を
いかに生活に近いところに
持ち込んでいけるかが大事です

的な投資行動につながるつみたて

NISAやiDeCo等で実践しつつ学ぶ

というのは、投資習慣を形成するの

に重要だと考えます。

　一方、このような積立投資の機会

に恵まれない場合は、IFAに相談さ

れるというのは、非常に有効な解決

策だと考えます。

横手	 まだ投資を始めていない方

たちに対しては、具体的にどうい

う形でやっていくのが良いと思い

ますか。

　日本の場合には、元々投資をされ

る方が少ないということもあり、投

資に接点を持っていない方々を、い

かに投資をするほうに動かすかとい

うことに非常に苦慮されているよう

に感じます。

東	 消費を含めた日常の世界に投資

を持ち込むことが非常に重要だと考

えます。楽天グループの強みは、こ

の点を強く意識しているといえるか

もしれません。

　生活サイトの中ですべてを総合的

にケアしていく仕組みをつくってい

くのは、ものすごく良いこと、パワ

フルなことです。フリーに何でも選

べるプラットフォームを用意し、あ

とは各自のプリファレンスなり生活

に必要なものを選んでもらう、とい

うスタイルです。

　本当に日常的なところで、貯蓄行

兆円を超えています。その中で現預

金が1,000兆円もありますが、公募

投信などの残高は80兆円弱です。

1,000兆円の中の数％が動くだけで

もかなりの規模です。10％が公募

投信に動けば、今の倍以上になりま

す。これだけの低金利ですから、普

通に考えれば「なぜ動かないんだろ

う」となります。

東	 着実に状況は変化してくると思

います。今の投信市場は、未だ伝統

的な金融機関のお客様の資産で形成

されていますから、変化は簡単に見

てとることはできないかも知れませ

んが、私共は大きな変化を日々目撃

しています。

　20世紀末の金融危機の後、この

国の伝統的なリテール証券サービス

は「富裕層ビジネス」に傾斜し始め

ました。それ以前は、公社債投信を

軸に証券貯蓄と積立投資を組み合わ

せたマスリテールの領域もありまし

たが、バブル清算の過程で、これら

サービスは終焉を迎えたと言えるで

しょう。伝統的な金融機関等では口

座数が伸びない、これはほぼ21世

紀の今に至るまでに定着した傾向

です。

　他方ネット証券等では、空前の顧

客増加トレンドが続いている状況で

す。このようにビジネスは二階層に

分かれていますが、総じて成長軌道

動の中での投資をうまくプロモート

していければ良いと思います。どう

いうコンテンツを用意するかという

こともありますが、投資に触れる機

会をいかに生活に近いところに持ち

込んでいけるか、その結果として、

いかにウエルネスが向上するか、こ

れを理解いただくことがまず重要だ

と思います。

横手	 一般の方々がまさに普通に生

活している中でのタッチポイント

に、たまたま金融機能に触れる機会

がある、というくらいの位置づけ

でないと広がらないということで

すね。

　金融機関の方とよくお話しするの

は、それが仕事ですから当然、朝か

ら晩まで金融のことを考えていま

す。そうすると、「自分の資金なの

に、なんで資産運用について考えな

いのだろう」と思うわけです。しか

し、一般の方からすると、一日の中

で金融のことを考えている時間はほ

ぼないわけです。そうなると、やは

り生活の中に自然に取り込まれてい

く金融機能のようなものがあるほう

が裾野が広がるとは思います。

横手	 日本の個人金融資産は1,900

生活の中に溶け込む
金融サービスを追求
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にあるのは間違いないところだと考

えます。

横手	 ある意味、富裕層ビジネスは

パイの取り合いをしているだけ、と

いうことですね。そうすると、まだ

まだ投資未経験の方々は多いので、

そちらに目を向けたほうが良い、と

いうことでしょうか。

東	 日本の伝統的な金融機関のフラ

ンチャイズは素晴らしく強固なもの

だと思っています。特に、大手であ

れば、そのレベルは高く、これは簡

単に揺らぐようなものではないと考

えます。

　ただし、冒頭でも申し上げた通

り、お客様の高齢化は着実に進みま

すし、資産はより若い世代に継承さ

れます。運用会社としては、どのよ

うなお客様の投資ニーズにも対応し

ていくというのが、筋だと考えてい

ます。当社としては我々の強みでも

あるネットとIFAを通じて、そうし

たニーズに応えていきたいと考えて

います。

横手	 楽天グループのサービスは、

生活の中での金融サービスのタッチ

ポイントが非常に優れていると思い

ます。例えば、普通に買い物をして

いて「楽天ポイント」がたまりま

す。たまったポイントを、運用して

いくこともできます。それがたまっ

たら、新しい金融商品をグループの

中で買うこともできます。アメリカ

の金融サービスを中心とした発展型

とは一線を画した、日本の中での新

しい金融サービスのモデルではない

かと思います。

東	 アメリカは401kが成功してい

ます。これが今の資産運用ビジネ

スの規模的な拡大をもたらしてい

後のための資産運用を真剣に考えな

くて済んだかもしれません。しか

し、そういう時代ではなくなりま

す。生活資金を作りだす仕組みを社

会が支援して、それを個人がどう活

用するか。そして、金融サービス提

供者はそれをどう的確にアシストで

きるか、という大きい問題が控えて

います。そういうことがこの本には

書かれています。

横手	 今後の日本の金融サービスの

中で、運用会社の役割は、非常に大

きいと思っています。この本を読ん

だら、ますますそう感じるのではな

いかと思います。

　本日は貴重なお話をありがとうご

ざいました。

（文中敬称略）

ます。ただ、401Kは制度商品なの

で、お客様の意識もそこにフォーカ

スしています。

　そういう意味では楽天がやってい

るサービスは、もうちょっと裾野が

広いです。お客様の意識も多様な中

で、投資のチャンスをどう提供する

かというところは非常に難しい課題

ではありますが、楽天の強みを発揮

する絶好の機会と考えています。

横手	 それが、差別化になっている

と感じています。そうなると、実際

に提携されるようなIFAも、楽天グ

ループの金融サービスの考え方に近

い方が集まっているのでしょうか。

まだ過渡期ですから、いろいろな方

がいらっしゃるのでしょうか。

東	 その辺りの価値観の共有という

のは、うまくなされていると考えて

います。

横手	 9月に翻訳本を出版されると

お聞きしています。

東	 『アドバイスが変える資産運用

ビジネス』というタイトルの翻訳本

を出版します。翻訳の監修をしてい

ただいている下関市立大学の森祐司

教授から原本の紹介を受けました。

原本を読みますと、アメリカのIFA

の状況について、ビジネス面、アカ

デミック面、リーガル面、制度面、

など広範な視点で各分野の専門家が

執筆していらっしゃいます。是非と

も、翻訳したいと思い、それが実現

しました。

　今の高齢者は、生活ができるくら

いの年金はもらえていますので、老

IFAに関する翻訳本を発行
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