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国内リテール市場における富裕層のプレゼンスが

増すなか、金融機関にとって富裕層セグメントを対

象としたウェルスマネジメント事業の重要性はこれ

まで以上に高まっている。金融機関に今後求められ

るのは、各社に口座を保有している富裕層セグメン

トを理解し、営業モデルおよび価値提供を明確にす

ることだ。本レポートでは、Strategy＆が2021年7月

に実施した国内富裕層顧客調査に基づき、金融機

関が検討すべきウェルスマネジメント事業モデルに

関しての示唆を示す。

日本における富裕層を取り巻く
トレンド

富裕層と貧困層の二極化というグローバルトレ

ンドは、かつて一億総中流と呼ばれた日本にとって

も、もはや対岸の火事ではなく、国内において着実

に進行している。いわゆるK字経済の進行は、コロ

ナ禍を経て、富裕層の資産のさらなる拡張、都市部

および限定的な地方部の資産価値高騰、特定の職

種への富の集中など多様な形で現出しつつある。こ

のトレンドの中で富裕層はさらなる資産の拡張を

追求している。このことは、金融機関の目線から見

ると、これまで以上に富裕層向けのサービス事業を

本格化していくべき時期が到来していることを意味

している。

上記のような市場環境のなか、各金融機関のプ

レイヤーは、着々と富裕層へのアプローチを進めて

いる。国内金融機関は、外資系プライベート銀行と

の協業や、富裕層を対象としたウェルスマネジメン

ト事業部の新設を伴う組織再編、デジタル化（顧客

情報管理システムの更新や営業支援ツール導入な

ど）への先行投資を推進している。

しかし、いずれの金融機関も、依然として最適な

ウェルスマネジメント事業のビジネスモデルを模

索する段階にある。本レポートでは、まず富裕層の

顧客属性や金融機関への期待値について解説し、

ウェルスマネジメント事業におけるビジネスモデル

の方向性や今後の要点について示す。

日本における富裕層のセグメント構成

富裕層の顧客セグメンテーションについては、今

までさまざまな切り口が用いられ、職業や資産の源

泉などで区分するケースも存在する。Strategy＆で

は今年７月に国内にいるマスアフルエント層（3,000

万円以上の金融資産を保有）から超富裕層（10億

円以上の金融資産を保有）6,000名弱を対象に、属

性、金融機関に対する期待値などを調査した（以

下、調査）。調査によれば、資産額による区分におい

てセグメント間に明確な差異があることが確認でき

る。そのため、ここでは資産額に応じて日本におけ

る富裕層セグメントを再定義する。

図表1は、調査結果に基づき、セグメントごとの特

徴を整理したものである。資産運用・金融機関への

ニーズ、特にアドバイザーや商品・品揃えへのニー

ズは資産額2億円を超えたあたりから変化が見ら

れる。アフルエント層では大きな特徴は見られない

が、これは最も人数も多く多様な顧客が混合してい

ることが要因である。顧客の属性をもとにニーズの

違いを理解し、メリハリのついたアプローチをして

いくことが金融機関には求められる。

また、「デジタル」の受容度は60代以降の富裕層

でも十分に高く、実際にデジタルツールを活用して

資産運用をしている層が多い。プラットフォームと

しては全セグメントに導入する前提で整備する必

要があるが、各セグメントでも期待値に差があるた

め、設計要件定義には注視する必要がある。

〈 富裕層セグメントの特徴 〉

A. 超富裕層

当調査では10億円という調査上の制約があるた

め、このラインで区切っているが実際には数十億円

顧客ニーズを起点とした
ウェルスマネジメント事業モデル
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を保有する客を想定としている。事業オーナーが多

く、個人によってニーズが異なり、単一グループ化

することが難しい。以前はオールドエコノミーと称

する創業一族が多かったが、昨今ではニューエコノ

ミーというIPOや事業売却で財を成した富裕層が

現れている

B. アッパー富裕層

事業売却などで財を成した経営者の割合が高

い。急にまとまった資産が形成されたことでアドバ

イスを求める傾向にある。資産を増やしたいという

より資産全体を「管理」したいという意向が強い。そ

のため、幅広い品揃えを元に、包括的なアドバイス

を提供してくれるアドバイザーを求めている

C. 一般富裕層

10-20年かけて資産を積み上げてきた40-50代の

大企業役員・経営者。オルタナティブ・仕組債など特

殊な金融商品にも興味を示しつつ、資産を複数金

融機関に分散、将来どこに一任するか見定めてい

る段階である

D. アフルエント層

多様な属性の顧客が混在。主に以下5つのサブ

セグメントが存在する。中でもサブセグメント「1.プ

ロフェッショナル層」と「2.大企業の共働き子育て世

帯」は、将来的な一般／アッパー富裕層の予備軍と

言える

*1 : 資産運用においてデジタルデバイス（スマホアプリ、PC、タブレットなど）を「普段から活用している」または「利用していないが抵抗はない」と回答
*2 : 現在の資産運用のメインバンクからの移行を検討中
*3 : 他にデリバティブ、CFD（差金決済取引）、IPO株、コモディティ、プライベートエクイティ、ヘッジファンド
*4 : 調査上の制約があるため便宜上10億円で区切ったが、実際には保有資産数十億円規模の顧客を想定
出所：Strategy&富裕層顧客調査（2021年7月実施）

図表１
富裕層セグメントと特徴 

超富裕層*4

10億円～
（N=77）

アッパー富裕層
4～10億円
（N=77）

一般富裕層
2～4億円

（N=262）

アフルエント層
5,000万～2億円

（N=3,322）

マスアフルエント層
3,000～5,000万円

（N=2,133）

A

B

C

D

E

セグメント ペルソナ

金融機関 顧客接点 デジタル アドバイス プロダクト

保有口座
2以下

ネット系
シェア

非対人
アドバイス

希望

デジタルデバイス
受容度*1／ツールに

求める機能
仕組債等特殊な

商品*3保有＋意向

金融機関切替*2

理由
アドバイス希望／

内、 中長期の
ライフアドバイス

希望 営業員 プロダクト

・事業売却・承継などで
形成した経営者層

・若年ニューリッチも多い

・事業売却・承継で財を 
成した経営者

・経験年数が浅い富裕層
も多い

・資産を積み上げてきた 
大企業社員や経営者

・経験年数が長く、特殊な
金融商品に関心

・ボリューム多い
「主戦場」
・多様なペルソナ混在

・コツコツと給与を貯蓄
してきた会社員、退職金
が入った高齢者に二分

61% 23% 27% 75% / 70% / 67％ 13%≒21％ 31％資産運用への
アドバイス

口座一本化の動き、商品
購入から投資一任へ

頻繁な面談でアド
バイザーとの関係
構築

アドバイザーと面談しな
がら利用

資産運用に限らず相談
したい、丁寧なアドバイ
スを求める

切替理由は営業員含む
「金融機関イメージ」に

収斂

テーラーメイドの商品
を求める

36% 27% 35% 86% / 66% / 46％ 41%>30％ 24％シミュレーション
（総合的資産の

見える化）品揃えへの不満は依然
多いが、口座一本化の兆
しも有

ポートフォリオを俯瞰した
管理のニーズ

中長期のライフアドバイ
スを求め始める

商品から営業員との関
係重視に変調

特殊な商品含め一通り 
購入

35% 31% 36% 81% / 66% / 34％ 24%<49％ 23％シミュレーション
（個別トピック）

品揃えへの不満は多い
が、ユニークな商品を求
め 口座数は増加

相続税など個別トピック
にニーズ

ライフアドバイスより商
品知識・投資判断求め
る

品揃えで金融機関選別 特殊な商品も保有にも 
積極的

44% 36% 41% 81% / 66% / 36％ 29%≒29％ 20％シミュレーション
（資産形成）

ネット証券中心に口座数
は 増え始める

大部分は求める機能は 
シンプル

主な不満は引継の不備 不満はあるが、決定的
にならない

興味はあるが、一般的
な商品で満足

55% 37% 45% 74% / 69% / 40％ 25%≒29％ 13％シミュレーション
（資産形成）

複数口座保有はベテラ
ンなど一部

非対人だけも
一定数

抵抗感ある層も一定数
存在

主な不満は引継の不備 不満はあるが、決定的
にならない

一般的な商品で満足
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1. プロフェッショナル層：30-40代。忙しさなどか

らアドバイザーの利用意向はそこまで高くない。

手軽なデジタルツールは刺さるが、エンゲージメ

ントを強める策がなければ簡単にスイッチしてし

まう可能性もあり

2. 大企業の共働き子育て世帯：教育費などで一次

的に資産が減衰しているが、子どもの成人・ロー

ン完済などをきっかけに大きく資産形成にシフト

できるポテンシャルがある。ライフステージの変

化がキーとなるため、中長期目線でのアドバイス

が求められている

3. 地方の名家・地主・士業（開業医など）：50-60

代、地銀を利用する割合が高い。前世代からの承

継・相続のタイミングを控えるとともに、将来的

には子ども世代への承継・相続も見込まれる。

包括的なアドバイスというより不動産や自身の

事業、相続などの特定トピックでのアドバイスを

求めている可能性

4. リタイア前後の会社員：長年の貯蓄・資産運用

に加え、退職金も後押しして資産を形成（予定）。

中でも全体の68％を占める投資経験20年以上

のベテラン層ではリスク許容度も比較的高く、老

後の余裕ある生活を企図した運用ニーズがある

可能性

出所：Strategy&富裕層顧客調査（2021年7月実施）

図表２
富裕層セグメントごとの提供価値

顧
客
接
点

ア
ド
バ
イ
ス
モ
デ
ル

プ
ロ
ダ
ク
ト

ビジネス
モデル

タッチ
ポイント

デジタル
ツール

ポート
フォリオ

プラニング

ライフ
プラン

アドバイス

商品
サービス

マーケ
ティング

デジタル非接触対面
混合スケールモデル

ペルソナベース
サービスモデル

ライフアドバイザー
モデル

テーラーメイド
サービス

セグメント
金融資産（円）

マス マスアフルエント アフルエント 一般富裕層 アッパー富裕層 超富裕層
3,000万 5,000万 2億 4億 10億

マス向けメディア 既存顧客紹介・富裕層向け業者との協業・厳選されたメディア

担当アドバイザーからのパーソナルなデジタルコミュニケーションマスデジタルコミュニケーション（メール、SNS、チャット）

限定的な対面サポート
（コールセンター、 

オンライン対面）

非対面
（コールセンター）

専属リレーションシップマネージャー

対面チャネル

総合資産運用ポータル

リスク分析シュミレーション預金・保険・簡易投資・家計管理銀行スーパーアプリ
マネープラン・資産運用管理証券口座スーパーアプリ

オンラインポートフォリオ・リスク・
シュミレーション（ロボアド）

セミオーダー型
（投資パターン化）

テーラーメイドポートフォリオソルーション

ポートフォリオリスク分析

ハウスビューリサーチ

有料アドバイス
ライフプラニング

エステートプラニング（事業承継、信託、遺言、生前贈与）

税務アドバイス

特殊アドバイス（例：慈善事業）

事業アドバイス
（コーポ―レートファイナンス、事業紹介、M&A）

自動ポートフォリオ選定（AI）

保険商品 富裕層向け特殊商品
（オルタナティブ、仕組商品、ワイン、アート）

不動産（投資不動産、セカンドハウス）

富裕層向けローン
（ロンバート、事業貸出、投資不動産ローン）

住宅ローン

コア運用商品（客観性のあるPFプランと合致した投資一任契約）

一般金融商品（投信・株・債権、ETF）

非金融サービス（コンシェルジェ、
教育、医療セカンドオピニオン）
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5. リタイア・年配層：退職金・相続などの一時金が

資産の主な出自。リスク許容度は低く、積極運用

は考えていない。ボリュームとしては大きい

E. マスアフルエント層

会社員でコツコツ貯蓄・資産形成している30-50

代と、退職金でまとまった資金を得たリタイア層に

二分。前者は教育費や住宅ローンの負担も大きく、

資産運用はあくまで片手間、依然として日々の家計

管理などに注意を払うような層。リタイア層は投資

に対して保守的な傾向があるため大きな投資額の

見込みは薄い。

ウェルスマネジメント事業の
ビジネスモデル

金融機関としては、先述のセグメントの特徴を踏

まえながら、セグメントごとに最適なビジネスモデ

ルを構築していくことが必要となる。その中でも特

に対アフルエント層以上のビジネスモデル変革が

重要となる。

ここでは顧客との接点があるフロント業務に着目

し、簡易的に（A）〜（D）の4つのウェルスマネジメン

ト事業のビジネスモデルを挙げる（セグメントを深

掘りしビジネスモデルの細分化は可能）。各モデル

で、顧客接点、アドバイスモデルおよび商品、サービ

ス内容は異なる。

（A）：マス・マスアフルエント層対象としたデジタ

ル・非接触対面混合モデル

調査によると、保有金融資産額が低いマス層お

よびマスアフルエント層はネット銀行をメインバン

クとして使用する比率が高い。これらの層の特徴と

して、金融機関を選定する条件として利便性を重視

し、キャッシュバックや金利キャンペーンに誘導され

るなど面前の利得に左右される点が挙げられる。

従って、金融機関が人員を配置して対面アドバイス

を提供し、顧客と持続的な関係性を構築するのは

困難である。

そのため、サービスプロバイダーである金融機関

には費用対効果を考慮した事業モデルを構築する

ことが推奨される。例えば、顧客接点はデジタルを

最大限活用して自動化し、アドバイスもオンライン

ツールやロボアドを主軸にする。金融商品やサービ

スも一般金融商品で選択肢を提供する。もし対面

でのライフプランニングやその他アフルエント層向

けのサービスを顧客が求めるのであれば投資顧問

業などを有料で提供するオプションを設ける。

課題としては、マスアフルエント層以下は人口も

多く、大多数の金融機関のメイン顧客層という位置

付であるため対応せざるを得ないジレンマがある。

しかし投資を行わないマス層の金融リテラシ―は

相対的に低いため、彼らの預金を投資へと誘導す

るハードルは想像以上に高い。

対応策として検討できるのは、預金管理、決済、

家計簿管理、保険、住宅ローン、簡易ライフプラン

などをオンラインで対応可能なスーパーアプリを

提供し、投資を生活の一部として演出する。アプリ

を日々の生活により密着させることで、彼らにアプ

リをやめづらいと感じさせる、すなわち他行へのス

イッチングコストを増加させながら、積み立て投資

をサポートする。また認知度向上や新規顧客開拓に

関しては、SNSやメディアの活用を率先して行う必

要がある（コストが高くなる可能性があることを留

意する必要がある）。

（B）：ペルソナベース・富裕層サービスモデル

主にアフルエント層（5,000万円〜2億円）および

一般富裕層の一部を対象とする事業モデル。調査

でも当セグメントが国内市場のボリュームゾーンで

ありウェルスマネジメント事業の収益基盤となるこ

とが示唆されている。しかし、上記セグメント分析で

もあるように、属性やニーズ、金融リテラシーには多

様性があり、競争も激しく金融機関にとっての正攻

法が特定しにくい。

金融機関が当セグメントにアプローチするうえで

必要になるのは、自社と接点のあるターゲット富裕

層を分析し具体的なペルソナを描いたうえで、顧客

接点、アドバイスモデル、商品構成を組み替えられ

る柔軟な営業組織とオペレーティングモデルを構

築することである。

例えば、将来的に一般富裕層やアッパー富裕層

に転換する可能性のある顧客には早期から対面ア

ドバイスを提供し、信頼関係を構築する必要があ

る。典型的には、30代後半〜40代のプロフェッショ

ナル層や大企業の共働き子育て世代などが想定さ

れる。住宅購入や子育てにより一時的に金融資産

総額が減少しているが、これらの顧客に対しては、
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ハイポテンシャル顧客層として対面アドバイザーを

早い段階から配置し信頼関係を醸成することが肝

要である。また長い視点で資産承継、ライフプラン

アドバイス、投資一任などの富裕層向けサービスを

徐々に紹介することが持続的なウェルスマネジメン

ト事業を展開する上で重要である。

反対に、投資原資が十分にあるリタイア・年配層

には、投資案件を推奨するだけでなく、エステートプ

ランニング（資産承継計画）を能動的に呼びかけ、

資産承継が起きる真実の瞬間で滞りなく相続人が

資産を承継し、被相続人と同じ金融機関で資産運

営して頂くように仕掛けることが必要だ。

上記のような、包括的なアドバイスを実行するに

は自社の富裕層の顧客情報を整理・分析し、営業

員・アドバイザーのアプローチ戦略を長期的な視点

で采配する機能を本部が持つことや営業員の人事

評価制度の改革が必要とされる。

（C）：ライフアドバイザーモデル

一般富裕層の一部およびアッパー富裕層に対す

るサービスモデル。金融資産3〜10億円の顧客は事

業オーナー、会社役員や士業も含まれる。金融リテ

ラシーが高く、金融機関に対する期待値も高い。こ

の層の顧客一人当たりの年間手数料は高額、金融

機関が収受するフィーとしても高額となる可能性も

あり、重要なセグメントである。

ビジネスモデルとしては、銀行グループの法人営

業との連携を行うほか、対象顧客からの知人紹介

を中心に新規顧客を開拓することが重要である。基

本的に対面専属アドバイザーを配置し、中長期的な

ライフプランやポートフォリオのリスク分析を行い

ながら、信頼関係を時間をかけて構築することが必

須である。

またデジタルツールに関する受容度も高いので、

アドバイザーとの連絡手段としてメールやチャット

機能を活用し、きめ細かい市場分析やアラート発信

を営業員から行うことが求められる。また超富裕層

が収受できるプライベートバンクのサービスの内、

費用対効果に見合うものを一部提供し、各顧客が

複数の金融機関に分散して預けている資産を自社

に集約されるよう集中的に働きかけることが求め

られる。

（D）：テーラーメイド・プライベートバンキング

サービス

超富裕層が対象。前述のとおり、事業オーナーが

多くその事業内容も多種多様。また彼らの重要な

資産の一部（オーナーにとっての投資機会）である

ため、金融機関としては専属アドバイザーを永続的

に配置し、リスク分析や資産運用だけでなく、事業

アドバイス、税務、非金融サービスなども包括的に

提供する必要がある。

アドバイザーに求められる専門性は幅広く、また

金融機関のオペレーティングモデルも複雑になる。

商品もオルタナティブ商品や美術品など、一般的な

アドバイザーでは対応が難しいため、専門家の育成

や独自ネットワークを構築する必要がある。

こうした理由から、この分野で差別化できる機能

を金融機関が一から構築するのは困難である。もし

当セグメントに該当する顧客が自社にいるのであ

れば、超富裕層サービスを専門とする金融機関との

協業などがオプションとして考えられる。

金融機関がウェルスマネジメント事業
を検討する際に留意すべき要点

前節で示したようなアプローチについては、当然

のことながら一朝一夕に実現できるわけではなく、

また、企業ごとの顧客構成・特性などを踏まえなが

ら、各金融機関にとっての最適解を求めていくこと

になる。特に下記の3つのポイントを要点としてウェ

ルスマネジメント事業の強化計画を実行することが

肝要である。

a) 自社顧客の属性や資産運用に対する期待値を

理解しウェルスマネジメントのビジネスモデルを

設計する。富裕層ビジネスを検討している金融

機関は、まず既存顧客との関係性構築にフォー

カスし信頼関係を深め、顧客内シェア（share of 

wallet）の拡大に注力する。

b) 収益性を向上させるデジタルツールの導入は必

須。しかしその担い手であるアドバイザーをデジ

タルに適応できる人材へと変容させられるかが

事業成功のカギとなる。アフルエント層以上の

ビジネスでは、顧客が使う資産運用ポータルだ

けでなく、バンカーのアドバイス品質向上を可能
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にする営業支援ツールやポートフォリオ・リスク

分析ツールの導入が主流となる。また顧客デー

タベース（CRM)もマス層版の流用ではなく富裕

層ビジネスに適応させる必要がある。しかし職

人気質のプライベートバンカーをデジタルに適

応させるのは困難とも言える。デジタルトランス

フォーメーション（DX）の推進の効果を最大化さ

せるためには、インフラ投資と並行して現場の

行動様式の変革も検討する必要がある。

c) 金融資産保有額の異なるセグメントに同時にア

プローチしていく場合は、セグメント毎にビジネ

スモデル設計を検討する。これは商品やサービ

スモデル選定だけでなく、アドバイザーの熟練

度、デジタルツールの設計（顧客ポータルやアプ

リ）、ブランド、マーケティング活動も含む。

国内金融機関では富裕層ビジネスを既存のマス

層向けビジネスの延長線上で設置するケースがよく

見られる。しかしウェルスマネジメント事業を成功

させるためには各富裕層セグメントに適した提供

価値、営業員の育成、機能設置、オペレーティング

モデルの設計が重要である。顧客の期待値によって

は証券会社ではなく投資顧問業という形での別会

社の設立も戦略的オプションとして考慮するべきで

ある。

おわりに

海外の金融市場のトレンドおよび市場動向を踏ま

えると、日本のウェルスマネジメント業界はまだ創

世期にある。金融機関のコアビジネスである決済や

貯蓄などがデジタルプレーヤーに浸食され始めて

いるなか、ウェルスマネジメント事業は新たな金融

機関のコアビジネスとなり得る。そのため金融機関

は顧客への理解をさらに深堀しビジネスモデルの

再考が求められると考える。
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