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今年、リテール証券が注目すること＝投信

販売額を増加させるためには

・引き続き、毎月分配型が主流
・投資対象は、ハイイールドボンド（つまり低格付け債）か新興国債券が中心
・株式は、アジア新興国投資
・販売チャネル増加の為の証券仲介業模索

但し、一人当たり投信販売額が月間１
億円を超える大手証券などの販売額は、
限界なのでは？

収益を増加させるためには

・通貨選択型が中心
・安定収益である信託報酬代行部分増加を見込み、残高増加が基本だが
・株式投資ファンドは、テーマを決めて、ルールに沿った乗換え勧誘もある
・投資のレバレッジが掛かった投信（デリバティブ的商品正確）の増加
・ＳＭＡやラップ口座販売を強化

投信乗換えルール監視
（ＳＥＳＣ）

それぞれの顧客の立場に配慮した勧誘・説明態勢になっているか
（金融庁：平成２２年事務年度監督指針）

（参考）

１２月新規設定の３７（除くＥＴＦ）のファンド中、投資対象は

・債券への投資（２２本中）
－新興国債券８本
－ハイイールド債７本
－資源国債券２本
－劣後債１本
－その他４本

・株式への投資（１３本中）
－アジア株６本
－日本株４本
－中国株２本
－新興国１本

１月は、５日までだか、

・ハイイールド債 ５本
・Ｊ－ＲＥＩＴ ４本
・アジア債 ３本
・その他 ６本



今年、リテール証券が注目すること＝株式

取引額を増加させるためには

・個人向け高速化取引対応
・期待される信用取引改革
・個人向け個別株オプション取引は拡大するか

収益を増加させるためには

・外国株式、特にアジア株
・海外ＥＴＦ（外国株式と同じ決済インフラ）
・個人レベルで、個別株と何が複合して取引可能か

デイトレーダー達は、
何処へ行くのか？

（参考：競争環境）

・ネット証券の口座獲得競争は、総数でみると頂上に近いのではないか？
・大手証券のネット手数料引き下げ攻勢
・今年、多分急増する証券ＣＦＤ取引への対応策は？

日本株見直し機運も出始めたが

個人投資家のニーズに
合う情報の提供

新規業者の参入・攻勢強まる

ロスカット・ルールの徹底

重要度を増す、海外株インフラ

現物株

信用取引オプション

個人レベルで対応する為には？

（証券ＣＦＤ）



今年、リテール証券が注目すること＝デリバティブ

ＦＸ取引強化

・既存証券会社による取引所ＦＸ取引増加を予想
・進むＦＸ専業者の再編

・海外投資の定着に伴い、低レバレッジのＦＸ取引も増加し、取引口座数
の増加続く

オプション・ＣＦＤ取引整備

・レバレッジは他の取引より大きいが、逆にリスク金額は限定
・求められる情報の信頼性、取引システムの安定性

・本年、後半から来年にかけ、ＣＦＤ取引が本格化（例えば、口座数１００万口座
突破など）する可能性もある

レバレッジ強化２弾目
（最大５０倍→２５倍：８月）

ＣＦＤ取引のレバレッジ規制は１月からスタート
個別株＝５倍、指数＝１０倍、債券＝５０倍、商品その他＝２０倍、

ロスカット・ルールの徹底で、リスク限定へ

（参考）

オプション、ＣＦＤ取引は、ほぼリアルタイムで、証拠金・建玉が値洗い
されるので、現在の信用取引と異なり、日に何度でも同一の証拠金
（清算する取引の損益を差し引いて）を利用することが出来る。

海外投資増加 中国元注目 アジア通貨

商品投資増加 海外指数取引

指数取引で取引所ＣＦＤ
始まる

デイトレーダー達のニーズ
の受皿になれるか？

ＥＴＦでの代替もある



今年、リテール証券が注目すること＝債券

販売を増加させるためには

・販売現場は、殆ど高格付け債の取扱い（一部、銀行の劣後債販売も）

・現在は外債販売中心、大手でも営業員１人当たり月間販売額２～３０００万円
中堅はその数分の一、中小は１０分の１程度。従って、販売余力は大きい

・新発債の仕入れ力による差は大きいが、一部外国証券が外債販売玉と決済イ
ンフラを、中堅以下ネットに提供していて、今年も続くと予想される
・大手を中心に、一部は既発外債の販売にも注力し始めている

現在は、新設投信と同様の販売方法
つまり新発債中心の販売態勢

債券は売買出来るのか

・個人の流通市場は日本にはない（欧米には有り）
・売却時は、販売証券で時価見合いで買取り
・しかし、時価情報が個人向けには、円債・外債とも整備されていない
・個人投資家が自由に債券を売買することが可能な流通市場整備が待たれる

現在、証券業協会で行われている“社債市場の活性化”の検討は、個人
の債券投資を中心にしたものではないが、取引価格情報の公表や流通
市場整備の影響で、個人の債券投資の利便性が向上する

（参考）

個人投資家の日米社債保有（２００９年末時点、証券業協会資料より）

・日本
－１．３６兆円
（個人金融資産の０．０９％）
（社債発行額の２％）
－国債は３８．４４兆円
（個人金融資産の２．６４％）

・米国
－２．２４兆円（約１８６兆円）
（個人金融資産の５％）
（社債発行額の１９％）

円債外債

（国債以外）

＞

債券仕入れ力 外債インフラ
流通市場
未整備

投信のハイイールド債物の販売は多いのに、
日本の低格付け債の供給は少ない


