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前回のコラムでは、IFAを支えるビ
ジネスとして英国のファンド・プラッ
トフォーム・ビジネスについて少し言
及しました。併せて、日本で英国並み
にIFAが普及するためには、５万人以
上の人数が必要であり、それは現在の
コンビニエンスストアと同じくらいの
数になることを紹介しました。また、
ファンド・プラットフォーム・ビジネ
スは、コンビニエンスストアでいえば、
その小売業務を支える配送システムだ
とも言及しました。
今回は、より具体的なサービス内容
について紹介したいと思います。
英国の金融当局FCA（金融行動監督
局）のハンドブックによると、ファン
ド・プラットフォーム・ビジネスとは、
「投資に関する商品またはその売買の
方向性を示すような行為、第三者の資
産の保全、管理業務を含み、消費者に
複数の商品提供者の投資商品を提供す
る業務」と定義されています。いわゆ
るファンド・スーパーマーケットのこ
とで、オンラインによるサービス提供

IFAを支えるアドバイザー
型プラットフォーム

を前提に、投資に関する調査、売買、
口座管理・モニターを行うサービス提
供者といえるでしょう。
FCA の報告書「 I n v e s t m e n t�
Platforms�Market�Study,� Interim�
report,�2018年７月」によると、このフ
ァンド・プラットフォームは、IFAが
利用できることを前提としたアドバイ
ザー型プラットフォームと、消費者が
IFAなどを介さず直接取り引きできる
D2C型プラットフォームに分類されて
います。
そもそも英国の投資信託販売は直販
がスタートですから、売買ではなく継
続保有が重要だったわけです。さらに
1999年には、英国でISA（Individual�
Savings�Account、個人貯蓄口座）が創
設され、非課税口座の取り扱いに活用
できた点も、（売買よりも）口座管理に
有利に働いたと考えられます。
結果として、どちらのタイプも売買
手数料志向ではなく、口座管理料志向
であることは同じといえるでしょう。

IFAを「独立系金融アドバイザー」
と日本語にする場合、「“独立系”とは
何か」という点が大きなポイントにな
ります。その定義は明確ではありませ
んが、英国では、2004年12月１日に発
表されたFCAの報告書で、ファイナン
シャル・アドバイザーのカテゴリー変
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更を行い、 それに合わせて、IFAの
“Ｉ”に当たる“Independent”という
意味を、「フィーベースでアドバイス
料を受け取っていること、かつ市場全
体から商品を提供するアドバイザーで
あること」というようになりました。
金融機関に“所属”するアドバイザ
ーではなく、広くあまねく提供されて
いる商品の中から、顧客に適切な金融
商品とその組み合わせを提供する“独
立系”のアドバイザーであるためには、
プラットフォームを利用することがよ
り重要だという側面も指摘できそうで
す。金融当局の定義に記されているよ
うに、“消費者に複数の商品提供者の
投資商品を提供する” というファン
ド・プラットフォームの存在は、“独立
系”を担保する手段ともいえます。

前述のFCAの報告書では、アドバイ
ザー型プラットフォームが提供してい
る主なサービスを、アドバイザーが利
用する度合いや、プラットフォーム業
者が提供している度合いごとに分類・
分析しています。それを見ると、アド
バイザーに対してプラットフォーム・
ビジネスがどんなサービスを提供して
おり、アドバイザーがどんなサービス
を利用しているのかがよく分かると思
います。
主要なサービスやツールとしては、

課金制度が挙げられます。アドバイザ
ーのアドバイス・サービスに対するフ
ィーなどをアドバイザーに代わって徴
収する課金システムは、多くのプラッ
トフォームがこれを提供しており、ア
ドバイザーもそれを多用しています。
ちなみに、FCAに報告された2019年
の年間アドバイス・フィー総額のうち、
初期アドバイスではその89.8％がプラ
ットフォーム経由で徴収され、さらに
継続アドバイスでは97.1％がプラット
フォーム経由で徴収されています。
取引報告書や顧客情報など提供する
サービスについても、多くのプラット
フォームから提供されており、アドバ
イザーも多数利用しています。さらに、
その報告書などをアドバイザーのブラ
ンド名で提供できるサービス（ホワイ
トレーベル）も使われています。また、
最近ではアドバイザーから、リタイア
メント・プランニングのツールの提供
も求められるようになったといわれて
います。
モデル・ポートフォリオの提供も拡
大しており、消費者だけでなく、アド
バイザー自身もより投資意思決定を楽
にできるものとして、リスクターゲッ
ト型モデル・ポートフォリオが預かり
資産を急拡大させている模様です。ア
ドバイザー型プラットフォームにおけ
る同ポートフォリオの預かり資産額は、
2011年時点で５億ポンドだったものが、
2017年には229億ポンドにまで急増し
ています。

課金からポートフォリオ
の提供まで
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D2C型プラットフォームでも、リス
クターゲット型モデル・ポートフォリ
オは2011年の45億ポンドから、2017年
には141億ポンドへと拡大しています。
FCAの消費者調査では、D2C型プラ
ットフォーム利用者の約17％がこうし
たポートフォリオを利用しており、特
にそれほど売買が頻繁でなく、資産規
模も大きくない若年層を中心に利用が
進んでいるとのことです。

また、アドバイザーに対するプラッ
トフォームの利用方法の講習や、法令

改正などの情報アップデート、試験準
備などの研修を提供するサービスも登
場しています。ただ、こうしたサービ
スは、IFAがプラットフォームを利用
するインセンティブになっているとい
う“新たな利益相反”の可能性が指摘
され、金融当局も目を光らせ始めてい
ます。
その一方で、今回のCOVID–19の拡
大でオンラインでのコミュニケーショ
ンが増えたアドバイザーが、その利用
方法のサポートをプラットフォーム・
ビジネスに求めるなど、今後もアドバ
イザーの業務に対する側面支援の姿が
一層強まることは十分に考えられるで
しょう。�

コロナ禍でオンラインコミュ
ニケーションのサポートも

のじり　さとし　1959年生まれ。国内外の証券会社調査部を経て、2006年から大手外資系運用会社で投資啓蒙活動を
行う。2019年5月の定年を機に雇用延長契約を続けながら、合同会社フィンウェル研究所を設立し、資産の取り崩し、
地方都市移住、勤労などに特化した啓発活動をスタート。日本証券アナリスト協会検定会員、日本FP学会、行動経
済学会などの会員。著書には『IFAとは何者か〜アドバイザーとプラットフォーマーのすべて』（金融財政事情研究会）、
『老後の資産形成をゼッタイ始める！と思える本』（扶桑社）、『定年後のお金』（講談社＋α新書）、『脱老後難民　英国
流資産形成アイデアに学ぶ』（日本経済新聞出版社）など多数。

〔図表〕�アドバイザー・プラットフォームが提供するツールとサービス

ツール／サービス 詳細 アドバイザー
利用度

プラットフォー
ム提供度

課金制度 顧客の口座からアドバイス・フィーを徴収 ◎ ◎
報告書・管理情報 顧客の取引等の情報提供と顧客情報をアドバイザーに提供 ◎ ◎
短期資金の繋ぎ融資 ファンド売買に置ける資金決済、年金拠出に関する税控除 ◎ ◎
課税計算 売買に伴うキャピタル・ゲイン税負担への影響を計算 ◎ ◎

継続的専門家教育 アドバイザーに対するプラットフォームの利用方法、法令・
法律の改正、企業経営、試験準備などのトレーニング 〇 〇

モデル・ポートフォリオ 複数の顧客に対する投資提案の集中管理 〇 〇
リバランスやスイッチングをバルクで 複数の顧客に対する投資提案に伴うバルク管理 〇 〇

ホワイトレーベル アドバイザーのブランドのもとでプラットフォームのサービ
スを提供 〇 〇

アセット・アロケーション 顧客のリスク許容度に応じた資産配分を提供する △ △
リスク・プロファイラー ファンドの持つリスクを分析する △ 〇
リスク許容度診断 顧客のリスク許容度を診断する △ 〇
退職準備計画 収益率と引き出しのリタイアメントプランへの影響分析 △ 〇
キャッシュフローモデル 収益率と引き出しの将来のキャッシュ・フローへの影響分析 △ △
調査と推奨リスト ファンドの調査と推奨ファンドのリスト提供 △ 〇、△
注：�◎は調査回答企業の３分の２以上、〇は同３分の１から３分の２、△は３分の１以下で利用・提供。調査と推奨リストは第３者の調査利用は

〇だが、自社の調査と推奨リストは△の意味。
出所：FCA、Investment�Platforms�Market�Study,�Interim�Report,�2018年７月よりフィンウェル研究所作成


