
経営近況報告会

2023年3月29日

～ 新たな挑戦と飛躍に向けた戦略 ～
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当社グループの戦略的再編

2023年4月1日付

投資信託評価事業を含む
ファイナンシャル・サービス事業の会社分割

＜アセットマネジメント事業＞ ＜ファイナンシャル・サービス事業＞

（米国）

Carret Asset Management

2023年3月30日付

2023年3月30日付
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「投資家主権の確立」に貢献する

・ 中立・客観的立場から豊富かつ良質な投資情報の提供

・ 金融商品を容易に一覧比較できるサービスの提供

・ より安価な手数料の投資信託の提供

創業から今日まで豊富で偏りのない投資情報の提供と、
良質かつ安価なファンドの提供を通じて、

投資家一人一人の最適な資産形成に貢献

今後も変わらず、「投資家主権の確立」に貢献していく
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今後の事業環境の変化を見据えた戦略的再編

1） 国内では「インフレの高進」と「資産所得倍増プラン」の施行により、
家計の「貯蓄から投資」 「貯蓄から資産形成」が一気に加速する。

2） 景気後退が予測される中、国内外のアセットマネジメント会社のバリュエーションが
低下し、M&Aの最適な機会が到来する。

3） モーニングスターの評価主体である投信や株式等の伝統的資産に加えて、
オルタナティブ資産や、暗号資産、セキュリティトークン（ST）、NFT等の
次世代資産の投資が進む。

4） アジアを中心とした新興国での投資教育と資産運用の機会が拡大する。

・ 最適な事業環境の到来を機に、ブランド返還資金を含めたキャッシュを活用し、
アセットマネジメント事業の一層の拡大を図る。

・ 投信評価のモーニングスターブランドから、総合的なアセットマネジメント
グループに脱皮し、アジアを中心とした海外市場への事業展開も図る。

＜当社を取り巻く事業環境の変化＞

＜戦略的再編の意義＞
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引き続き、「投資家主権の確立」を支援する
新生「ウエルスアドバイザー」

「投信評価」の象徴である星のマークと
投資家に最適な「方向を示す」方位磁石をモチーフとし、

一層「投資家主権の確立」を支援するロゴ表記

5
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「アセットマネジメント（資産運用業）」は
金融業のラストフロンティア
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世界の資産運用残高
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出所：PwC AWM Research Centre analysis.

（単位：兆ドル）
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現金・預金

13.7%

債務証券

2.6%

投資信託

12.6%

株式等

39.8%

保険・年金・

定型保証

28.6%

その他

2.8%

日本
2,005兆円

米国
115.5兆ドル

出所：日本銀行調査統計局「資金循環の日米欧比較」よりモーニングスター作成
※ データは2022年3月末データ
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ユーロ
28.6兆ユーロ

＜有価証券＞

55.0%

日本でも「貯蓄から投資」は加速する

「貯蓄から投資」へ
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※ 消費者物価指数は「全国・総合（季節調整前）の前年同月比」
※ 期間：2015年12月～2023年2月（月次）

（前年同月比％）

日本の物価は1981年以来、41年ぶりの上昇率

日本の消費者物価指数の推移
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実質的な「お金の価値」は減っている

＜実質賃金＞＜実質金利＞

※ 期間：2015年11月～2023年1月（月次）
出所：「毎月勤労統計調査」（厚生労働省）

※ 2013年1月末～2023年1月末（月次）
※ 実質金利＝10年国債利回り－消費者物価指数
※ 消費者物価指数は2020年基準の「全国・総合（季節調整前）の前年同月比」
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公的年金プラスαの資産運用が必須になる

＋

国民年金基金、企業年金（確定拠出年金、確定給付年金）
個人型確定拠出年金（iDeCo）

厚生年金保険

国民年金（基礎年金）

第1号被保険者 第2号被保険者等 第3号被保険者

自営業者など 会社員・公務員など 専業主婦等

3階部分

2階部分

1階部分

新NISA（2024年から）
（つみたて投資枠＆成長投資枠）

一般口座（特定口座）
課税口座

非課税口座
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2024年から「新しいNISA」が始まる

つみたて投資枠 成長投資枠

年間投資枠 120万円 240万円

非課税保有限度額
1,800万円

1,200万円

投資対象商品

積立・分散投資に適した
一定の投資信託

（現行のつみたてNISA対象
商品と同様）

投資信託は、
信託期間20年未満、

高レバレッジ型、
毎月分配型を除外

出所：金融庁「新しいNISA」

「つみたて投資枠」と「成長投資枠」は併用可能（年間最大360万円投資可能）
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アセットマネジメント事業の成長ポテンシャル
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当社グループの運用残高の推移

2022年12月末の運用残高は約4.5兆円、前年同期末比24.6%の増加

※ 新生インベストメントは2022年9月から。

24.6%増

（単位：億円）

38.9%増
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インターネットの進化と発展

情報障壁（手間、暇、コスト等）の消滅

投資関連情報に迅速、かつ的確にアクセスでき、
賢い選択のできる投資家が増加

投資家中心の市場の誕生

投資家はより賢く、スマートに
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過去１０年のインデックスファンドとアクティブファンドの
資金流入の推移
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（単位：兆円）

※ 国内公募投資信託（確定拠出年金及びファンドラップ専用、ETF等除く）を対象に集計
※ アクティブ、パッシブの区分は投資信託協会の分類に基づく
※ 期間：2013年～2022年（年次）
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<SBI証券＞ <楽天証券＞

出所：モーニングスター作成

大手ネット証券の投信販売額TOP10 （2023年1月）

順位 ファンド名 運用会社

1 SBI・V・S&P500インデックスファンド SBI

2 eMAXIS Slim 全世界株式（オール・カントリー） 三菱UFJ国際

3 eMAXIS Slim 米国株式 S&P500 三菱UFJ国際

4 SBI・V・全米株式インデックス・ファンド SBI

5 SBI 日本株4.3ブル SBI

6 eMAXIS Slim 全世界株式（除く日本） 三菱UFJ国際

7
＜購入・換金手数料なし＞

外国株式インデックスファンド
ニッセイ

8 eMAXIS Slim 先進国株式インデックス 三菱UFJ国際

9 SBI・全世界株式インデックス・ファンド SBI

10 SBI 日本株3.8ベア SBI

順位 ファンド名 運用会社

1 eMAXIS Slim 米国株式 S&P500 三菱UFJ国際

2 楽天・全米株式インデックス･ファンド 楽天

3 eMAXIS Slim 全世界株式（オール・カントリー） 三菱UFJ国際

4 楽天・全世界株式インデックス･ファンド 楽天

5 楽天 日本株4.3倍ブル 楽天

6 楽天 日本株3.8倍ベアII 楽天

7 eMAXIS Slim 先進国株式インデックス 三菱UFJ国際

8 eMAXIS Slim 全世界株式（除く日本） 三菱UFJ国際

9 たわらノーロード先進国株式 アセマネ One

10
＜購入・換金手数料なし＞

外国株式インデックスファンド
ニッセイ
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急速に拡大するSBI証券の投資信託残高

44,397

58,258
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31.2%増

出所：SBI証券提供データ
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（単位：万）

NISA口座の推移
（2015年9月～2022年9月）

野村

大和

SBI

2016年 2017年 2018年 2019年2015年

※1 ジュニアNISAを含む ※2 1万口座未満は四捨五入
※3 2022年9月末における口座数は各社公表資料による
※4 野村證券は2022年3月から、SBI及び大和証券については2022年度よりみなし廃止口座を除外

2020年 2021年 2022年

圧倒的に他社を凌駕するSBI証券の
「NISA」と「iDeCo」の口座数

iDeCoの運営管理機関別
累積数（加入数+指図者数）の推移

（2017年11月～2022年9月）

※国民年金基金連合会発表の加入者数と運用指図者数の合計値
出所： 国民年金基金連合会資料（一部、当社推計値含む）
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SBIグループの強力な販売ネットワークにより
運用残高の更なる拡大へ

ウエルスアドバイザー
による

マーケティングサポート

SBIグループ

タブレット端末
「Wealth Advisor」

SBIグループ出資行

個人投資家
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当社グループのインデックスファンドの運用残高の推移

（単位：億円）
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当社グループのインデックスファンドの
受益者数と積立口座数の伸び

※ 受益者数と積立口座登録者数はSBI証券1社のみの数字

＜受益者数＞ ＜積立口座数＞
（単位：万人） （単位：万口座）

65.0%増
64.7%増
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SBIアセットのインデックスファンドの月次純資金流入額

2022年の年間の純資金流入額は4,560億円
厳しい相場環境下でも資金流入額は高水準
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※ 国内公募追加型株式投信（ETF等除く）のうち、投信協会基準でインデックスに属するファンド
※ ファンド本数は12月末時点、流入額は億円以下を四捨五入

順位 運用会社
純資金流入累計額

（億円）
ファンド数

（本）

1 三菱UFJ国際 13,604 162

2 SBIアセットマネジメント 3,354 17

3 野村 3,138 129

4 楽天 2,970 10

5 大和 2,625 130

6 アセマネOne 1,960 87

7 三井住友DS 1,802 68

8 ニッセイ 1,087 47

9 日興 904 32

10 三井住友TAM 902 89

29社合計 34,488 921

公募インデックスファンドの純資金流入額ランキング

（2022年4月～12月）
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SBIアセットマネジメント ウエルスナビ

受益者数*1（運用者数） 153.3万人 35.6万人

純資産総額（預かり資産） 10,860億円 7,197億円

純資産総額増加額＊2

（預かり資産成長率） +48.3％ +13％

当社のインデックスファンドとウエルスナビとの比較

※1 「受益者数」とは販売シェア90％のSBI証券において対象ファンドで1円以上の預かり資産がある延べ受益者数（SBI証券以外の販売会社除く）
※2 2021年12月末～2022年12月末の1年間のインデックスファンド運用資産額の増減率 （ブル・ベア型を除く）

【2022年12月時点】
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（単位：億円）

SBIアセットマネジメント運用ファンドの
「SBIラップ」と「SBIラップ X （クロス）」は330億円突破

（単位：件数）

2022年10月20日スタートの
「SBIラップ X （クロス）：SBI 新生銀行」は60日で33億円を突破

33.2億円
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ＳＢＩ・Ｖ・全米株式インデックス・ファンド
（愛称：ＳＢＩ・Ｖ・全米株式）

バンガード･トータル･ストック･マーケットETF（VTI）

ＳＢＩ・Ｖ・Ｓ＆Ｐ500インデックスF
（愛称：ＳＢＩ・Ｖ・Ｓ＆Ｐ500）

バンガード・Ｓ＆Ｐ500ETF（VOO）

① 先進国株式（除く米国）
（大・中・小型）

② 新興国株式
（大・中・小型）

③
米国

小型株式

ＳＢＩ・Ｖ・全世界株式インデックス・ファンド （愛称：ＳＢＩ・Ｖ・全世界株式）
バンガード・トータル・ワールド・ストックETF（VT）

ＳＢＩ・Ｖ・米国高配当株式インデックス・ファンド
（愛称：ＳＢＩ・Ｖ・米国高配当株式）

バンガード・米国高配当株式ETF（VYM）

⑤ 米国配当成長（増配）株

ＳＢＩ・Ｖ・シリーズの商品拡充

④ 世界
小型株式

（除く米国）
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ＳＢＩ・iシェアーズの商品拡充

ＳＢＩ・iシェアーズ・米国バランス（2資産均等型） （愛称：まるっと米国）
iシェアーズ・コア S&P500ETF（IVV） ＋ iシェアーズ・コア 米国総合債券市場ETF(AGG)

長
期

短
期

＜新ファンド分野＞

米国債券総合ファンド ETF経費率

iShares・コア・米国債券総合 ETF　（AGG） 0.03%
他社該当ファンドなし

米国適格社債（1-5年）ファンド ETF経費率

iShares 1-5年　投資適格社債 ETF （IGSB） 0.04%
R社：米国社債1-5年（為替ヘッジ）- 26.2億円 0.04%

米国短期国債（マネー）ファンド ETF経費率

iShares 0-3ヶ月 財務省証券 ETF (SGOV) 0.05%
F社：ドルマネー（非インデックス）-　54.8億円 自社運用

ゴールド・ファンド ETF経費率

iShares フィジカル・ゴールド ETC (SGLN) 0.12%
MD社：ゴールド（為替ヘッジあり/なし）-　87.7億円 0.25%

米国ハイイールド・ファンド ETF経費率

iShares ブロード・米ドル・ハイイールド社債 ETF (USHY) 0.15%
R社：USハイイールド（為替ヘッジ）-　27.2億円 0.15%

高格付 低格付

①

②

③

④

⑤
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16,259 

20,076 

23,448 

0

5000

10000

15000

20000

25000

2020年12月 2021年12月 2022年12月

当社グループの私募ファンドの受託残高の推移

2022年12月末の私募ファンドは約2.3兆円、前年同期末比16.8%の増加

※ 新生インベストメントの数字は2022年9月から。

16.8%増

（単位：億円）

23.5%増
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116

116の地域金融機関から運用を受託

当社グループの運用受託社数の推移

67

26

23

0

20

40

60

80

100

120

2016年12月 2017年6月 2017年12月 2018年6月 2018年12月 2019年6月 2019年12月 2020年6月 2020年12月 2021年6月 2021年12月 2022年6月 2022年12月

地方銀行 信金・信組 県信連等
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国債

16.7

19%

地方債

19.4

22%

社債

16.0

19%

株式

7.0

8%

外国証券

13.5

16%

その他の証券

13.8

16%

86.5兆円

出所：全国地方銀行協会より2022年9月末時点の第一地銀データ、第二地方銀行協会より2022年7月末時点の第二地銀データと合算

円債と外債が中心のポートフォリオ

円債：60%

株式：8%

その他（外債、投信等）：32%

地銀全体の有価証券運用のポートフォリオの状況
（2022年9月末時点）
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当社グループ受託の私募ファンドの資産構成比

北米債券

40%

欧州債券

15%

その他地域の債券

14%

株式、リート

4%

マルチアセット戦略

10%

その他

（円債ベア等）

17%

地銀を中心とした機関投資家の幅広い運用ニーズに対応



33※ 2022年12月は12月9日現在。

当社グループの運用残高は、
３年後に10兆円超を目指す

1,184 1,103 1,887 
1,972 

6,892 

10,860 

16,259 

20,076 

23,448 

3,252 

3,953 

4,569 

3,206 

3,925 

4,037 

25,874 

35,949 

44,801 

0

5,000

10,000

15,000

20,000

25,000

30,000

35,000

40,000

45,000

50,000

2020年12月 2021年12月 2022年12月

公募アクティブ 公募インデックス

私募 一任/助言/他

（億円）

2026年3月

5.5

6.5

7.0

2024年3月 2025年3月

1.5

2.0

3.0

7.0

8.5

10.0

現在の運用各社の残高増に加えて、買収
＆合弁等で3年間で3兆円を上積みする



34

「モーニングスター」ブランド返還による
ファイナンシャル・サービス事業の影響
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ファイナンシャル・サービス事業は「モーニングスター」から
「ウエルスアドバイザー」にブランドを変更してサービスを継続

「モーニングスター」のブランドで展開していた業務は全て残る

1） タブレット端末向けのデータ
（ラインプランツール含む）

2)スマートフォン、PC向けのデータ

（オンラインコンテンツ）

3） メディア・ソリューション（セミナー・WEB広告）
（個人投資家向けスマートフォンアプリ、YouTube）

・株式新聞アプリ

・IR関連サービス（株式リサーチレポート）

＜「モーニングスター」ブランドを利用しているサービス＞

＜「モーニングスター」ブランドを利用していないサービス＞
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金融機関

お客さま

金融機関

お客さま

商品やサービス等を賢く選択できる投資家が増加

ポートフォリオ・
ソリューションの提供 インターネットの進化による

情報の充実
 スマートフォンアプリのUI、UXの

改善

＜従来＞ ＜今後＞

商品の
提供

今後のファイナンシャルアドバイスの姿
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×

これまでのファイナンシャルアドバイスは商品提供が目的化

商品提供が目的化し、アドバイスの本来の目的や意義が欠如

・広告キャンペーン
・ネット取引の割引
・ポイント投資
・クレジット積み立て

目的や意義が欠如

What（商品）How （手段）

人気の売れ筋商品

Why 
（目的・意義）
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WHY
（目的・意義）

How（手段）
What

（商品）

ファイナンシャルアドバイスの本来の目的・意義とは

一人一人のライフステージにおける
資産運用の目標達成とお金の

悩みの解消を支援する
ファイナンシャルアドバイスの提供

・目的及び悩みのヒアリング
・お金に関するデータの可視化
・お客様属性の把握

一人一人に最適な
ポートフォリオと商品の提供
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86 441 
5,771 

10,007 

23,014 

41,314 
46,004 

52,656 

73,164 

91,594 
103,038 

113,600 
115,441 

125,000 

1 11 21
37

49 57
70

127

257

431

482
503

517

600

0

100

200

300

400

500

600

700

0

20,000

40,000

60,000

80,000

100,000

120,000

140,000

160,000

180,000

200,000

2011/3 2012/3 2013/3 2014/3 2015/3 2016/3 2017/3 2018/3 2019/3 2020/3 2021/3 2021/12 2022/12 2025/3

（単位：提供台数） （単位：提供社数）

「Wealth Advisor」は
『2025年3月末迄に600社、125,000台の導入を目指す』

（予）

今後は、社数＆台数増から、CRM連携、ライフプランツールの提供等、
付加価値の高い商品＆サービスの提供により、サブスクリプション収益の拡大を目指す

+1,841台

+14社
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3
9

14

100

0

20

40

60

80

100

120

2022年4月 2022年9月末 2022年12月末 2025年3月末

「顧客本位の業務運営（FD）に最適な
「ライフプランシミュレーション」ツールの積極的な推進

（単位：社）

2025年3月末までに100社の導入を目指す

（予）
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59
68

93
110

200

0

50

100

150

200

2020年3月末 2021年3月末 2021年12月末 2022年12月末 2025年3月末

（予）

対面金融機関のオンライン上での投信販売を
支援する付加価値の高いオンラインコンテンツの提供

（単位：社数）

2025年3月末迄に200社の導入を目指す

2022年12月末 2025年3月末

（予）

+17社
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創業25周年を機に新たな成長へ
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165 198 
69 

106 
263 

673 

247 297 305 382 
508 683 716 

918 1,025 
1,099 1,220 

1,230 1,318 
1,454 
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12月

2006

12月

2008
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3月

2010

3月

2011

3月

2012
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2013

3月

2014

3月

2015

3月

2016

3月

2017

3月

2018

3月

2019

3月

2020

3月

2021

3月

2022

3月

2023

3月

（単位:百万円）

447

127

321

2022年4月
東京証券取引所

プライム市場へ移行

2020年10月29日
東証一部上場

2019年12月
SBIボンド・インベストメント・マネジメント、

SBI地方創生アセットマネジメントの子会社化

2019年2月
Carret Asset Managementの

子会社化

2012年10月
SBIアセットマネジメントの

子会社化

2011年7月
ゴメス・コンサルティングを

吸収合併

2008年4月
株式新聞社を

吸収合併2000年6月23日
NASDAQ JAPAN 上場

2008年9月

リーマン・ショック

2011年3月

東日本大震災

2015年8月

チャイナショック

2020年3月

コロナショック

創業25年の軌跡
2023年3月27日に創業25周年を迎えた

今期の連結当期利益は、14期連続の増益、10期連続の最高益を更新する予定

1998年3月27日
創業

＜創業来の当期利益の推移＞
2023年3月27日

25周年

（予）
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2023年3月期の期末配当金は、普通配当金9.75円+特別・記念配当金3円を
含めて12.75円。中間配当の8.25円を含めて今年度の合計配当金は21円

（単位：円）

（注） 2015年3月期の記念配当は、上場15周年記念配当
2018年3月期の記念配当は、設立20周年記念配当、2023年3月期の記念配当は、特別利益計上と設立25周年記念配当

1.3
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10.0 
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2015年

3月期

2016年

3月期

2017年

3月期
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配当は14期連続の増配を実施
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14期以上の増益・増配を続ける会社は、
全上場企業3,960社の中で、当社を含めてわずか3社

当社は当期利益の成長率＆ROE成長率が3社の中で最も高い

※ 連続期は会社予想を含む（2月27日時点で予想を公表している企業）。増益は当期利益ベース。
※ 当期利益の成長率（10年年率）は、今期業績予想を含んだ10期前から算出。
※ ROE成長率（10年年率）は、10期前から前期実績までの年率成長率。

銘柄名
証券
コード

連続増益・
増配の回数

当期利益の成長率
（10年年率）

ROE成長率
（10年年率）

モーニングスター 4765 14期 27.4% 8.6%

小林製薬 4967 15期以上 5.1% -1.0%

ニトリホールディングス 9843 15期以上 11.3% -3.9%
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単元数（株数） (1)株式新聞ウェブ版
(2)仮想通貨（暗号資産）

XRP
通常価格

相当額合計

1単元（100株）以上
5単元（500株）未満

2023年6月1日から
2023年12月3日まで
6ヵ月無料購読クーポン

（26,400円相当）

2,500相当の
暗号資産（仮想通貨）

を進呈

28,900円

10,000相当の
暗号資産（仮想通貨）

を進呈
5単元（500株）以上

2023年6月1日から
2024年6月3日まで

12ヵ月無料購読クーポン
（52,800円相当）

62,800円

期末の株主優待
5単元以上保有の株主の皆さまに、XRP追加進呈の株主優待を設定

来期から中間期の株主優待は廃止する
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（単位：%）

出所：モーニングスター、Pitchbook。2023年1月16日時点。
※ 比較対象は、フィンテック銘柄と東証プライム上場銘柄の単純平均値。直近本決算の実績値

自己資本比率は高く、かつROEも極めて高い

財務レバレッジを高めて、更なる成長投資が可能
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自己資本比率 ROE
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3. 魅力的な株主優待

1. 株主＆投資家の皆さまとの

オンライン（動画＆SNS含む）及び対面での接点を拡大

（各地で資産運用＆IRセミナーの開催）

積極的なIR活動と株主還元の更なる拡充により

株主価値向上に務める

株主＆投資家向けIRの一層の強化

2. 好配当の実施
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（単位：人）

株主数の推移
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IR活動の強化＆株主還元の向上により、当社を長期にわたり
ご愛顧頂ける株主を増やしていきたい

２年半で3倍


