
Connecting Markets East & West

© Nomura2014年8月1日

インベスターズ・デー

野村ホールディングス株式会社

グループCEO

永井 浩二



本日のアジェンダ

2. 当社を取り巻く環境の見通し

1. 二年間を振り返って

3. お客様のニーズの行方

4. 2020年3月期の経営目標

1



1. 二年間を振り返って



希薄化後EPSの推移 1

二年前に発表した2016年3月期の経営目標
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'16年
3月期
(目標)

発行済株式数
19.7億株

26.6億株
(‘09年3月)

37.2億株
(‘09年12月)

1. 希薄化後一株当たり当社株主に帰属する当期純利益(損失)
2. 旧マーチャント・バンキングの税前利益として、2006年3月期は554億円、2007年3月期は528億円計上
3. 野村不動産ホールディングスを連結子会社として含む
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企業価値の
更なる向上

EPS=50円

二年前に発表した2016年3月期の経営目標

海外各地域の
黒字化

営業部門の意識改革、ビジネス・モデルの変革

本日現在新体制の経営目標発表
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それ以降
2013年3月期

9月以降
2015年3月期 2016年3月期2014年3月期

ホールセール部門の
収益性向上に
向けた取り組み

国内ビジネスの
再強化

経営資源の
最適配分

コスト削減、選択と集中

3つの課題

1

2

3



具体的な施策と進捗状況

営業部門(2016年3月期目標)

 税前利益：1,000億円  2014年3月期：1,920億円

 顧客資産残高：90兆円 

(目標を100兆円へ引き上げ、取組中)

2014年3月末：91.7兆円

 ストック収入：696億円 推進中 2014年3月期：545億円

アセット・マネジメント部門(2016年3月期目標)

 税前利益：250億円  2014年3月期：271億円

ホールセール部門

 税前利益(2016年3月期目標)：1,250億円 推進中 2014年3月期：1,118億円

内、海外：500億円 推進中

 追加10億ドルのコスト削減(総額20億ドル)  2013年9月に完了

 海外の株式執行ビジネスをInstinetへ統合  2013年3月迄に大半の主要
顧客が移管済み

プライベート・エクイティ投資先(Annington)の譲渡  2012年12月、完了

フォートレス株式の譲渡  2014年2月、完了

野村不動産ホールディングスの一部株式売り出し  2013年3月、払込完了

ブッキング・エンティティの見直し 推進中

進捗状況
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ホールセール部門
収益性向上に
向けた取り組み

国内ビジネス
再強化

経営資源の
最適配分
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発行済株式数、希薄化後EPS 1 、当期純利益(損失)

2016年3月期経営目標(EPS 50円)を2年前倒しで達成
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2. 旧マーチャント・バンキングの税前利益として、2006年3月期は554億円、2007年3月期は528億円計上
3. 野村不動産ホールディングスを連結子会社として含む
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2. 当社を取り巻く環境の見通し



当社を取り巻く環境の見通し

② アジアの成長

① 日本経済の先行き

③ 金融規制の流れ
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日本経済が抱えてきた構造的な要因
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「3つの過剰」

「6重苦」

①日本経済の先行き
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企業の「3つの過剰」は解消
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デット・
エクイティ・
レシオ1

生産設備
判断DI 2

雇用人員
判断DI 2
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1. 出所：財務省資料より、当社作成
2. 出所：日本銀行資料より、当社作成

全産業

製造業

非製造業

①日本経済の先行き

1999年1-3月 2014年1-3月

債務の過剰

設備の過剰

雇用の過剰



「6重苦」の解消に向けた動き
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円高

高い法人実効税率

貿易自由化の遅れ

労働規制(高い労働コスト)

電力不足

「量的・質的金融緩和」を契機に円安が進行

数年以内に20%台に引下げる方針を明示

TPP(環太平洋パートナーシップ)協定交渉

高齢化と人口減少に対する取組み
外国人労働者の受け入れ検討

1

2

3

4

6

財政問題5 消費税の段階的引き上げ

①日本経済の先行き

原発再稼働に向けた議論
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世界のGDPに占めるアジアの割合1

2050年に向けてアジアが世界経済の牽引役に

1. 出所：OECD “Economic Outlook No. 93 – June 2013”より当社作成
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(%)

世界のGDP(兆ドル)

推定
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中国・韓国・インド・

インドネシアGDPの割合

世界GDPに占める
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②アジアの成長



生産年齢人口1の推移 ～ 人口動態からも経済成長が期待される

人口動態から見たアジアの成長
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(％)

②アジアの成長

1. 出所：国連より当社作成。生産年齢人口：15～64歳
2. 出所：Boston Consulting Group, “Global Wealth Market-Sizing Database, 2014”
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規制のスケジュール

金融業界にインパクトのある主な規制 (1/2)

・レバレッジ比率 開示開始(2015/1) 第一の柱3へ移行(2018/1)

2014年
国際金融規制

・当初証拠金 段階的実施(2015/12) 完全実施(2019/12)

2015年 2016年 2017年 2018年 2019年

・バーゼルIII 関連

・自己資本規制 段階的実施(2013/1) 完全実施(2019/1)

・LCR1 段階的実施(2015/1) 完全実施(2019/1)

・ 非集中清算OTCデリバティブ取引の証拠金規制

・変動証拠金 適用開始(2015/12)

・システム上重要な金融機関に対する規制

・GLAC4 G20でGLAC最低水準の国際基準を提案(2014/11) 実施時期等未定

・NSFR2 規則の最終確定(2014中) 適用開始(2018/1)

1. LCR (Liquidity Coverage Ratio) = 流動性カバレッジ比率 3. 監督上の最低基準を定める枠組み
2. NSFR（Net  Stable Funding Ratio) = 安定調達比率 4. GLAC (Gone Concern Loss Absorbing Capacity) = 破綻時損失吸収力

2020年
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③金融規制の流れ



規制のスケジュール

金融業界にインパクトのある主な規制 (2/2)

・外銀規制 適用開始(2016/7)

・BRRD1 適用開始(2016/1)

・米国

・ボルカールール 適用開始(2015/7)

・ EU、英国

・MiFID II 2 適用開始(2017/1)

1. BRRD (Bank Recovery and Resolution Directive ) =銀行再建破綻処理指令
2. MiFID II (Markets in Financial Instruments Directive) =第2次金融商品市場指令 15

各国・地域における主な金融規制

・銀行構造改革 自己勘定取引の禁止適用(2017/1予定) 分離の適用(2018/7予定)

・英国：リテール銀行のリングフェンス(2013年12月銀行法改正) 適用開始(2019)

③金融規制の流れ

2014年 2015年 2016年 2017年 2018年 2019年 2020年
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A社 B社 野村 C社 D社 E社 F社 G社 H社 I社

盤石な自己資本と健全なバランスシート

1. 出所：グローバル金融機関9社(Goldman Sachs, Morgan Stanley, Bank of America, Citi, JPMorgan, Credit Suisse, Deutsche Bank, UBS, Barclays)開示資料より当社作成、2014年6月末
2. 出所：注記1のグローバル金融機関のうち入手可能な資料をもとに当社作成、2014年3月末 16

Tier 1コモン比率（バーゼルIII、2019年基準）1 レベル3資産対Tier 1資本比率2
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③金融規制の流れ



安定した収益基盤

1. 当社及びグローバル金融機関9社(Goldman Sachs, Morgan Stanley, Bank of America, Citi, JPMorgan, Credit Suisse, Deutsche Bank, UBS, Barclays)の2012年1月～2014年3月の9四半期収益を集計 17

バランスの良い収益構成 ホールセール部門の収益のボラティリティ 1

ホールセール(FI+EQ+IB) グローバル・マーケッツ(FI+EQ)

営業部門

アセット・
マネジメント部門

ホールセール部門

1兆3,575億円

③金融規制の流れ
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2020年の環境想定

18

日経平均株価 14,827円

ホールセール関連フィー
プール成長率(グローバル)

年率3%程度

25,000円

2014年3月末 2020年(想定)

ドル・円レート 102円 110円

無担保コール翌日物(日本) 0.00%～0.10% 1%程度



3. お客様のニーズの行方



内外の事業法人、金融機関の動き

20

伊藤忠によるDole Foodの
一部事業の取得($1.7bn)

豊田自動織機によるCascade 

Corp買収($736m)

丸紅 / Gavilon

($2.7bn)

伊藤忠商事 / Dole Food’s 

business ($1.7bn)

日立製作所 / Horizon 

Nuclear Power ($1.1bn)

米州

日本

欧州

Hellman & Friedman / 

Scout24 ($2.0bn)

Bain Capital / Atento

($1.3bn)

NTTデータ / Everis

Participaciones (非公表)

アジア

WEICHAI POWER / KION 

Group & Linde Hydraulics

($928m)

Cheung Kong 

Infrastructure / Wales & 

West Utilities ($3.0bn)

CITIC Capital Partners & 

Temasek / Asiainfo 

Linkage ($546m)

Actavis / Silom Medical 

Company($100m)

王子製紙&産業革新機構 / 

Carter Holt Harvey’s 

business ($889m)

住友生命保険 / BNI Life 

Insurance ($357m)

伊藤忠商事 / Charoen 

Pokhpand Group ($1.9bn)



有価証券比率は1988年のピークを境に減少、デフレ進行とともに現金・預金比率が拡大 1

日本の個人金融資産

1. 出所：日本銀行「資金循環統計」より当社作成
2. 出所：内閣府、総務省資料より当社作成
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デフレーション

現金・預金, 

44%

410兆円

1989年3月:

926兆円
2014年3月:

1,630兆円
1981年3月:

372兆円

現金・預金
53%

865兆円

保険・年金
27%

有価証券
303兆円

16%

33%

インフレ?インフレーション

現金・預金, 

58%

217兆円

有価証券
81兆円

22%

有価証券
256 兆円
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内外の機関投資家の動向
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株式市場の活性化

透明性向上

日本版スチュワードシップ・
コードの普及

スマートベータ指数の活用
(JPX日経インデックス400など)

海外機関投資家による
日本株ウェイトの引上げ

GPIF(年金積立金管理運用独立
行政法人)の資産構成見直し、

株式投資の拡大



当社の役割
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企業個人

政府機関投資家

運用ニーズ
情報、執行サービス

資金調達
M&A

余剰資産の有効活用
福利厚生(持株会、DC)

資金供給
資金調達
運用ニーズ

運用ニーズ
老後資金の準備

次世代への資産承継

グローバルにお客様のニーズを繋ぐ
Connecting Markets East & West



4. 2020年3月期の経営目標
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1. 希薄化後一株当たり当社株主に帰属する当期純利益(損失)
2. 旧マーチャント・バンキングの税前利益として、2006年3月期は554億円、2007年3月期は528億円計上
3. 野村不動産ホールディングスを連結子会社として含む

発行済株式数



2020年3月期の経営目標

1. 希薄化後一株当たり当社株主に帰属する当期純利益(損失) 26

2014年3月期
2020年3月期

(目標)

EPS1 55.81円 100円

3セグメント税前利益 3,309億円 4,500～4,700億円

部
門
別

営業部門 1,920億円 1,950～2,050億円 顧客資産残高：150兆円

アセット・マネジメント部門 271億円 450～500億円 運用資産残高：50兆円

ホールセール部門 1,118億円 2,100～2,300億円 当社シェア：3%台後半

2020年3月期環境想定
日経平均株価：25,000円、ドル円レート：110円、国内法人税の実効税率：20%台、
ホールセール関連フィープール成長率(グローバル)：年率3%



Vision C&C

2020年3月期に向けて

27



経営目標の実現に向けた2つの課題

海外を中心とした安定的な収益基盤作り

「成長戦略」の果実を享受するための
国内ビジネスにおける仕掛け作り

1

2
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経営目標の実現に向けた2つの課題

「成長戦略」の果実を享受するための
国内ビジネスにおける仕掛け作り

1

29



営業部門におけるビジネスモデルの変革

30

ブローカレッジ中心の営業スタイル

コンサルティング中心の

営業スタイル

ストック収入重視



資金シフトを見据えた商品・サービスの拡充

31

預金 有価証券
NISA(少額投資非課税制度)

従業員持株制度

確定拠出型年金(DC)

ファンドラップ

野村SMA

貯蓄から投資を促進する制度

資産形成に資する商品・サービス



相続関連サービスを拡充

32

約50兆円規模の相続資産市場1は、今後、更に拡大する見込み 相続関連サービス

50
51

50

2010 2011 2012 2013 2015 2020 2030

(兆円)

予想

1. 出所：国税庁税務統計、総務省統計より当社推計

 相続・税金に関するガイドブックの
ご提供

 各種セミナー、個別相談会の開催

 ハッピーライフセミナー

 マイライフノート

 野村の「資産設計」

 ヒアリングシート

 税理士・弁護士等の専門家ご紹介

 資産承継あんしんレポート

 遺言キット

 贈与らくらくサービス

 相続あんしんパック

「野村ブランド」の
相続関連サービス
拡充を検討

ニーズ確認

詳細ヒアリング

相続コンサルティング

世代を越えたお取引の継続
お客様との関係強化

世代を超えたお取り引き継続



ウェルス・マネジメント(ビジネス部門)の新設 ～ グループの総合力を活かし、オーダーメイドのソリューションを提供

ウェルス層への対応を強化

33

営業部門

インベストメント・
バンキング

事業会社 オーナーご一族

ウェルス・マネジメント
(ビジネス部門、新設)

アジア・ウェルス・
マネジメント

ホールセール部門

グローバル・マーケッツ

アセット・マネジメント部門

ノウハウの提供

グローバル・プロダクトの提供、
資産運用面のサポート等

情報提供、
資産運用面のサポート等

野村グループ

 資産運用
 事業承継
 再編(M&A等)

 上場有価証券
 未公開株式
 不動産

資産運用
資産管理
相続

お客様のニーズに合わせたオーダーメイドの
ソリューションを提供

野村信託銀行

ローンや信託プロダクトの提供

野村バブコックアンド
ブラウン

投資商品の提供

不動産関連会社

不動産の売買



個人
48.4

個人
81.5

法人
43.3

法人
68.5

16.3
10.0

3.0 3.0 0.8

営業部門

顧客資産拡大により、環境に左右されにくい収益構造を構築
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顧客資産残高
(2020年(目標))

投信

株式

投資一任 債券 保険

顧客資産残高
(2014年3月末)

150兆円

91.7兆円
(兆円)

+33.1兆円(資金流入：約16兆円、市場要因：約17兆円)

17%
ストック収入

コストカバー率
50%

アセット・マネジメント部門

運用資産残高
2014年3月

30.8兆円
2020年(目標)

50兆円



経営目標の実現に向けた2つの課題

海外を中心とした安定的な収益基盤作り2
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2010年

3月期

2011年

3月期

2012年

3月期

2013年

3月期

2014年

3月期

2015年

3月期

(予想)

2017年

3月期

(予想)

2020年

3月期

(予想)

2.7% 2.8%

3.2% 3.1%

3.2%
3%台後半

ホールセール関連フィープールは年率3%程度の回復、当社シェアは2020年3月期に3%台後半まで増加することを想定

フィープールの増加とシェア拡大

36
1. 出所： Oliver Wyman, McKinsey, Coalitionのデータから当社推計

FI

EQ

IB 年率：+3%程度

(10億ドル)

315

245 235
221

237

263

220

265



6.1 6.1

1.3

24%

16%

24%

12%

12%

12%

1.3

プロダクト別の収益機会

ホールセール部門の収益拡大
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2020年3月期
(目標)

クレジット、
証券化商品

エクイティ

金利、為替

その他
プロダクト

M&A関連
ビジネス

ECM, DCM

案件他

2014年3月期

1

2

4
5

3

2014年3月期顧客フロー収益

トレーディング収益

2014年3月期

7.6 1

7.4

収益増加分

新規顧客からの
収益増加分

既存顧客からの
収益増加分

約8割

約2割

1. インベストメント・バンキングその他を含む

(10億ドル)



3

 競合他社の縮小・撤退、カウンターパーティ分散化ニーズ

 格付け面における相対的地位の向上

–Fitch社の格上げ

–Moody’s社が格上げ方向で見直し

 健全なバランスシート

 レバレッジド・ファイナンス、DCM等とのシナジー

 収益性向上(経営資源の効率的配分、クロスセル拡大等)

 効果的な顧客戦略

 米州リサーチ機能の選択的強化

プロダクト別の収益機会

ホールセール部門の収益拡大
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4

5

1

2

金利、為替

クレジット、証券化商品

エクイティ

M&A関連ビジネス

ECM、DCM案件他

 米州カバレッジの選択的拡大

 クロスボーダー・ビジネスへの注力

 ソリューション・ビジネスの拡大

 ディストリビューション能力の向上



戦略策定に当たっての4つのカテゴリー

アジア戦略

1. 出所：United Nations、台湾はIMF

一人当たりGDP(2011)1

中国

香港

韓国

インドネシア

マレーシア

フィリピン

シンガポール

タイ

インド

ベトナム

ミャンマー

台湾

当社プラットフォーム

A

B

C

D
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ING Securities Investment 

& Trustの買収

上海自由貿易試験区に

おける上海陸家嘴グループ
との合弁契約締結

BDOユニバンクとの業務
提携

A

B

C

D

 市場規模が既に一定程度
大きい

 個人投資家層が成熟
 当社プラットフォームあり

 市場規模が大きい
 今後の成長も見込まれる
 当社プラットフォームが弱い

 市場が発展段階
 当社プラットフォームが限定的

 市場規模がまだ小さい
 一人当たりGDPも低い
 今後高い成長が見込まれる

Capital Nomura Securities

の子会社化

市
場
規
模



最後に



最後に

「アジアに立脚したグローバル金融サービス・グループ」
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本資料は、当社が発行する有価証券の投資勧誘を目的として作成されたものではありません。売付または買付の勧誘は、それぞれの国・地域の
法令諸規則等に則って作成・配布される募集関連書類または目論見書に基づいて行われます。

本資料に掲載されている情報や意見は、信頼できると考えられる情報源より取得したものですが、その情報の正確性および完全性を保証または約
束するものではありません。なお、本資料で使用するデータ及び表現等の欠落、誤謬、本情報の使用により引き起こされる損害等に対する責任は
負いかねますのでご了承ください。

本資料のいかなる部分も一切の権利は野村ホールディングス株式会社に帰属しており、電子的または機械的な方法を問わず、いかなる目的であ
れ、当社の書面による承諾を得ずに複製または転送等を行わないようお願いいたします。

本資料は、将来の予測等に関する情報（「将来予測」）を含む場合があり、また当社の経営陣は将来予測に関する発言を行うことがあります。これ
らの情報は、過去の事実ではなく、あくまで将来の事象に対する当社の予測にすぎず、その多くは本質的に不確実であり、当社が管理できないも
のであります。 実際の結果や財務状態は、これらの将来予測に示されたものとは、場合によっては著しく異なる可能性があります。したがって、将
来予測は、過度に信頼すべきではなく、不確実性やリスク要因をあわせて考慮する必要がある点にご留意ください。実際の結果に影響を与える可
能性がある重要なリスク要因として は、経済情勢、市場環境、政治的イベント、投資家のセンチメント、セカンダリー市場の流動性、金利の水準と
ボラティリティ、為替レート、有価証券の評価、競争の条件と質、取引の回数とタイミング等が含まれるほか、当社ウェブサイト
（http://www.nomura.com ）、EDINET（http://info.edinet-fsa.go.jp/）または米国証券取引委員会（SEC）ウェブサイト（http://www.sec.gov）に掲載
されている有価証券報告書等、SECに提出した様式20-F年次報告書等の当社の各種開示書類にもより詳細な記載がございますので、ご参照くだ
さい。

なお、本資料の作成日以降に生じた事情により、将来予測に変更があった場合でも、当社は本資料を改訂する義務を負いかねますのでご了承く
ださい。

本資料に含まれる連結財務情報は、監査対象外とされております。

Disclaimer
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