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ウェルス・マネジメント業界のインフラを目指す 
エンベストネット 

 

橋口 達 

 

▮ 要 約 ▮ 

1. エンベストネット・インク（以下、エンベストネット）は、ファイナンシャ

ル・アドバイザー（以下、FA）に対して、顧客投資家に投資アドバイスを行う

ために必要となるツールの提供や、外部の運用商品・サービスの発掘や精査な

どを通じて、リソースの少ない独立型 FA が容易に投資一任サービスを顧客に

提供することを可能にしたり、FA が所属する金融機関のミドル／バック・オ

フィス業務を効率化、代行したりする金融サービス会社である。 
2. エンベストネットは、FA が大手証券会社を退職して独立型 FA を立ち上げると

いう構造的変化に事業機会を感じ取った大手資産運用会社の出身者により創業

された。現在では、大手金融機関を含む 11 万人以上の FA にサービスを提供し

ている。FA は、エンベストネットを利用することで、顧客との関係構築など

により多くの時間を割くことができるようになる。 
3. 足元で、エンベストネットは、退職プラン向けソリューション事業の展開や、

金融商品プラットフォームの運営者との提携により、FA が顧客投資家に提案

できる商品・サービスの幅を広げ、包括的なアドバイスを提供できるようにし

ている。また、資産運用会社との協力のもと、ウェルス・マネジメント人材を

育成することで、業界全体の成長促進を図っている。 
4. 日本において、ウェルス・マネジメント業界が発展していくには、エンベスト

ネットのように、業界全体の効率化と成長を目指す、インフラの役割を担う事

業者の存在が重要になると考えられる。これにより、FA がアドバイスに注力

する環境がさらに整い、顧客投資家の満足度が向上し、ひいては業界全体が持

続的に成長していくことが期待される。 
  

 

 
 

野村資本市場研究所 関連論文等  
   
・岡田功太・橋口達「オルタナティブ投資の民主化を牽引するアイキャピタル」『野村資本市場クォータリー』

2023 年冬号。 
・岡田功太・下山貴史「米国の独立系ファイナンシャル・アドバイザーを巡る近年の動向」『野村資本市場

クォータリー』2019 年冬号。 

 

特集 1：ウェルス・マネジメントの方向性 
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Ⅰ 米国ウェルス・マネジメント業界を支えるエンベストネット 

１．ファイナンシャル・アドバイザーの支援 

近年の米国ウェルス・マネジメント業界において、ファイナンシャル・アドバイザー

（以下、FA）を支援するプレイヤーとして、本稿ではエンベストネット・インク（以下、

エンベストネット）に注目したい。エンベストネットは、テクノロジー、データ、投資に

係るソリューションとサービスで FA を支援することを使命として掲げる、金融サービス

会社である。 

エンベストネットの主な顧客は、独立系 FA（以下、IFA）1や、FA が所属する銀行や証

券会社等である。エンベストネットは、FA が顧客投資家に投資アドバイスを行うために

必要となるツールの提供や、外部の運用商品・サービスの発掘（ソーシング）や精査

（デューデリジェンス）などを通じて、リソースの少ない IFA が容易に投資一任サービス

を顧客に提供することを可能にしたり、金融機関のミドル／バック・オフィス業務を効率

化、代行したりしている。これにより、FA は、より多くの顧客との関係構築、顧客特有

の悩みの解決などに時間を割けるようになる。 

さらに、エンベストネットは、足元で、退職プラン向けソリューション事業の展開や、

金融商品プラットフォームの運営者との提携により、FA が顧客投資家に提案できる商

品・サービスの幅を広げ、より包括的なアドバイスを提供できるようにしている。加えて、

資産運用会社との協力のもと、ウェルス・マネジメント人材を育成することで、業界全体

の成長促進を図っている。このように、エンベストネットは、米国ウェルス・マネジメン

ト業界におけるインフラとして、FA を支援することを通じて、個人投資家のファイナン

シャル・ウェルネス向上を目指している。 

 

２．業界の構造的変化に着目したビジネス・モデル 

エンベストネットの創業は 1999 年に遡る。当時、大手資産運用会社であるヌビーン・

インベストメンツ（以下、ヌビーン）においてミューチュアル・ファンド担当ヘッドを務

めていたジャドソン・バーグマン氏は、多くの FA が大手証券会社を退職して IFA になる

という構造的な変化を目の当たりにしていた。こうした FA では、元々の勤務先で利用し

ていたようなサービスや機能を提供する新たなテクノロジー・プラットフォームへのニー

 
1  米国の独立系ファイナンシャル・アドバイザー（IFA）は、ブローカー・ディーラーと登録投資顧問業者

（RIA）に大別され、前者は、株式等の有価証券や投資信託の売買を推奨することによるコミッション型サー

ビスを提供しており、後者は、主に預かり資産残高に対する手数料を取得する残高フィー型サービスを提供

している。とりわけ RIA は、その収益構造から顧客との間の利益相反の可能性を低減させることができる他、

ポートフォリオ運用を選好する顧客のニーズに応じて増加傾向にある。ブローカー・ディーラーと投資顧問

業者の詳細は、岡田功太「SEC の米国個人投資家向け投資推奨行為の基準に係る規則案」『野村資本市場

クォータリー』2018 年夏号（ウェブサイト版）を参照。 



ウェルス・マネジメント業界のインフラを目指すエンベストネット 

 

 31

ズが高まることが見込まれた2。バーグマン氏はヌビーンにて、IFA向けサービスを開始す

るよう経営陣に訴えたが、大手証券会社との関係悪化が懸念され、この着想は不採用と

なった。そこで、バーグマン氏は、同僚 3 名に呼びかけ、エンベストネットを設立した3。

バーグマン氏は 2019 年に他界するまで、同社の最高経営責任者（CEO）を務めた。 

現在、エンベストネットの会長兼暫定 CEOを務めるのは、ジェームズ・L・フォックス

氏である。フォックス氏は、元々は、エンベストネットが 2011年に買収した、IFA等に対

し投資一任サービスを提供するファンドクエストの CEO であった。この他の経営陣は、

アセット・マネジメント業界出身者が多く、2023 年には、ブラックロックでアイシェ

アーズ／インデックス投資・事業戦略部門のグローバルヘッドを務めていたジョシュ・

ウォーレン氏が最高財務責任者（CFO）に就任した。従業員をみると、総勢約 3,100 名の

うち、54％が米国にて勤務し、残る人員のほとんどがインドにおいて情報収集・分析に従

事している（2023 年末時点）。 

エンベストネットは、創業来、持続的に成長しており、2010年 7月にはニューヨーク証

券取引所への上場を果たし、中長期的に市場から評価されてきた（図表 1）。収益は、

2010 年の 9,800 万ドルから、2023 年には 12 億 4,500 万ドルへと約 12.7 倍に増加している

（図表 2）。現在の事業は、①FAと所属企業に対して、ウェルス・マネジメントに関する

サービスやツールを提供するウェルス・ソリューションズ（以下、WS）事業と、②銀行

やフィンテック企業に対して、データ・アグリゲーションを活用したサービスを提供する

データ・アンド・アナリティクス（以下、D&A）事業から成る。エンベストネットの中

核は WS 事業であり、2023 年の収益の約 88％を占めた。 

図表 1 エンベストネットの株価推移 

  
（注） エンベストネットの株価、S&P500 の値を、2010 年 7 月末時点を 100 としてそれぞれ指数化。 
（出所）エンベストネットより野村資本市場研究所作成 

 
2  “2020 Icon: Judson Bergman,” InvestmentNews, February 22, 2021. 
3  他の創業メンバーは、ヌビーンのマネージング・ディレクターであったビル・クレイガー氏、ヌビーンの

ヴァイス・プレジデント兼フィクスト・インカム・ファンド担当ディレクターであったジム・ランバーグ氏、

ヌビーンの株式ファンド担当ディレクターであったブランダン・トーマス氏である。 
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図表 2 エンベストネットの収益推移 

 
（注） 現在の 2 事業体制になったのは 2017 年以降であり、2016 年までは収益全体の値を示している。 
（出所）エンベストネット年次報告書より野村資本市場研究所作成 

 

エンベストネットは 2024 年 7 月、プライベート・エクイティ・ファームのベインキャ

ピタルとリバレンス・キャピタルが合計 45 億ドルで同社を買収することを発表した4。買

収完了は 2024 年第 4 四半期を見込んでおり、ブラックロック、フィデリティ・インベス

トメンツ（以下、フィデリティ）、フランクリン・テンプルトン、ステート・ストリー

ト・グローバル・アドバイザーズ（以下、SSGA）が、それぞれ少数持ち分を保有する予

定である。 
 

Ⅱ 多様な FA を支援するウェルス・ソリューション事業 

１．エンベストネットの WS 事業の概要 

エンベストネットは、WS 事業において、個人投資家のリスク許容度や投資目的に応じ

た提案書作成、資産設計、提案時の規制要件の遵守、ポートフォリオ構築、運用商品の選

択、リバランス、トレーディング、顧客管理システム、税管理、運用報告書作成、ポジ

ション照合、会計管理、規制当局への書類提出などを支援するプラットフォームを運営す

ることで、FA が簡便に投資一任サービス（後述）を顧客に提供したり、業務負担を減ら

し、顧客との対面時間などに時間を割けるようにしている。 

WS 事業を利用する FA やその顧客を見ると、2013 年末から 2024 年 6 月末時点にかけ

て、FA の人数が 3 万 1 千人から 11 万人に、顧客口座数が 228 万から 1,944 万に、顧客資

産残高が 5,810 億ドルから 6.2 兆ドルと、いずれも大幅に増加してきた（図表 3）。 

エンベストネットの WS 事業の主な利用者に挙げられるのは、フィデリティのクリアリ

ング・アンド・カストディ・ソリューションズ部門やチャールズ・シュワブのアドバイ

 
4  Envestnet, “ENVESTNET, LEADING WEALTH TECHNOLOGY PLATFORM, ANNOUNCES $4.5 BILLION TAKE-

PRIVATE TRANSACTION WITH BAIN CAPITAL,” July 11, 2024. 
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ザー・サービシーズ部門などの IFA向けカストディアンの顧客 IFAである5。フィデリティ

やチャールズ・シュワブは、IFA の中でも、投資家に対して残高フィー型サービスを提供

する登録投資顧問業者（以下、RIA）を主な顧客として、RIA の顧客投資家の資産管理、

証券取引の執行や投資一任サービス、事業支援サービスなど包括的なサービス・商品を揃

えている。 

エンベストネットは、そうしたカストディアンと密に連携してきた。例えば、フィデリ

ティが展開するRIA向け投資一任サービスでは、エンベストネットがフィデリティ以外の

カストディアンでの預かりも含めた運用報告書を作成することで、RIA が顧客投資家の資

産をより包括的に把握できるようにしている。すなわち、エンベストネットは、IFA 向け

カストディアンや、その顧客たる RIA と共に成長してきた側面があると言える。 

エンベストネットの WS 事業では、IFA 向けカストディアンやデータ・アグリゲーター

との API（Application Programming Interface）接続により、FA の顧客投資家の情報を集約

している。データ・アグリゲーターとは、金融機関やクレジットカード会社等との API接

続等を通じて、消費者が持つ金融口座における決済やローン、クレジットカードの利用状

況、貯蓄額、投資額、保険、送金など様々なデータを取得して、一元的に表示するサービ

スの提供者を指す。エンベストネットでは、日常生活での収支を含めた金銭面に関する情

報を集約することで、FA が顧客投資家の経済状況をより精緻に把握し、効果的なアドバ

イスを提供することが目指されている。 

  

 
5  フィデリティ・インベストメンツのクリアリング・アンド・カストディ・ソリューションズ部門の詳細は、

岡田功太・下山貴史「フィデリティの信託報酬ゼロ戦略と米国資産運用業界のメガトレンド」『野村資本市

場クォータリー』2019 年春号を参照。チャールズ・シュワブのアドバイザー・サービシーズ部門の詳細は、

岡田功太・下山貴史「チャールズ・シュワブの経営理念と事業戦略」『野村資本市場クォータリー』2019 年

秋号を参照。 

図表 3 エンベストネットの WS 事業を利用する FA 人数と資産残高の推移 

 
（注） 2024 年は 6 月末時点の数値。 
（出所）エンベストネット年次報告書より野村資本市場研究所作成 
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一方、エンベストネットは、多くの買収を通じて、提供するサービスの拡充、顧客基盤

の拡大を図ってきた。図表 4 の通り、BNP パリバ US、ブロードリッジ、プルデンシャ

ル・インベストメンツ、チャールズ・シュワブといった金融事業者が抱えていた FA 向け

サービスがエンベストネットに集約されていった経緯がある。 

エンベストネットのツールは、様々な金融機関に利用されてきた。2019 年には、メリ

ル・リンチのプライベート・ウェルス・マネジメント部門に属する 200 以上のチームが、

エンベストネットのポートフォリオ管理、レポーティング機能を採用している。当時、同

部門のヘッドを務めていたドン・プラウス氏は、エンベストネットのツールについて、自

社のレポーティング機能と異なり、複数の金融機関に跨った顧客資産について一元的な報

告書を作成できると評価した6。また、大手証券会社の LPL ファイナンシャルやエドワー

ド・ジョーンズなども、エンベストネットの資産設計ツールを活用してきた。 

エンベストネットはプラットフォーム上で自社製品を提供するだけでなく、API 接続に

より、他社の資産設計ツールや提案書作成ツール、CRM（顧客管理）システムなどにつ

いても利用可能にしている。つまり、エンベストネットは、FA が従前より用いていた

ツールを継続して利用できるようにすることで、利用者の使い勝手を高め、より多くの

FA の顧客化を図っている。 

図表 4 エンベストネットによる FA 向けサービス強化を目的とした主な買収事例 

発表時期 被買収企業（又は事業） 被買収企業（又は事業）の概要 

2001 年 7 月 

ポートフォリオ・ 

マネジメント・ 

コンサルティング 

独立型 RIA に対して投資一任サービスやバック・オフィス機能、 

運用報告書の作成サービス等を提供。 

2011 年 12 月 ファンドクエスト 
BNP パリバ US 傘下にあり、RIA や証券会社、銀行、信託会社に対して 

投資一任サービスを提供。 

2012 年 2 月 
プリマ・キャピタル・ 

ホールディングス 

ブロードリッジ傘下にあり、銀行や地方証券会社、信託会社、 

会計事務所に対して資産運用会社のデューデリジェンスや調査等を提供。 

2012 年 2 月 タマラック 
500 社以上の RIA に対して、リバランスやプラクティス・ 

マネジメント、運用報告、CRM に関するソフトウェアを提供。 

2013 年 4 月 
ウェルス・マネジメント・

ソリューションズ 

プルデンシャル・インベストメンツの一部門であり、金融機関に 

対して、投資一任サービスのポートフォリオ構築を支援。 

2014 年 7 月 
プレースマーク・ 

ホールディングス 
銀行や証券会社、RIA に対して投資一任サービスを提供。 

2015 年 2 月 アップサイド IFA に対して、オンラインでの投資一任サービスを提供。 

2015 年 5 月 ファイナンス・ロジックス 銀行や証券会社、RIA に対して資産設計用のソフトウェアを提供。 

2017 年 9 月 フォリオ・ダイナミクス 
金融機関や IFA 等に対して、顧客向け提案書作成、口座開設、 

口座管理、レポーティングに至る業務を支援するツールを提供。 

2019 年 2 月 ポートフォリオ・センター 
チャールズ・シュワブの事業の一つであり、RIA に対してポートフォリオ

管理やレポーティングのためのソリューションを提供。 

2019 年 3 月 PIE テック IFA や証券会社、銀行等に対して資産設計用のソフトウェアを提供。 

2021 年 4 月 

ハーベスト・セービングス 

・アンド・ウェルス・ 

テクノロジーズ 

銀行や信用組合、信託会社等に対して、自動貯蓄ツール等を提供。 

2022 年 7 月 Redi2 テクノロジーズ 資産運用会社や証券会社、IFA に対して会計管理ソフトウェアを提供。 

（出所）各種資料より野村資本市場研究所作成 

 
6  Ryan W. Neal, “Envestnet Tamarac expanding into wirehouses with Merrill partnership,” InvestmentNews, June 27, 2019. 
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２．多様な顧客ニーズに応える投資一任サービス 

エンベストネットで提供される投資一任サービスは、SMA（Separately Managed Account）

やファンドラップ、UMA（Unified Managed Account）などが中心である7。UMA とは、

SMA やミューチュアル・ファンド、ETF、個別銘柄を単一の証券口座で一元管理するプ

ログラムであり、管理負担の軽減や税の最適化を図りつつ、より高度なカスタマイゼー

ションができる。エンベストネットの SMA の投資戦略は 1,500 種類以上であり、2024 年

6 月末時点でエンベストネットの投資一任サービスの運用資産残高は 4,720 億ドルに上る。 

エンベストネットの投資一任サービスでは、外部の資産運用会社の投資戦略やファンド

を採用する際、PMC と称する専門チームが、資産運用会社のソーシング、定性・定量の

両面からのデューデリジェンスを行う。PMC は 27 名のリサーチ・アナリスト、7 名の

ポートフォリオ・マネージャー、41名のコンサルタントなど 100名以上で構成される。こ

れまで、ブラックロック、フランクリン・テンプルトン、SSGA、フィデリティ、PIMCO、

ラッセル・インベストメンツ、フェデレーテッド・ハーミーズ、T ロウ・プライス、ヴァ

ンエック、キャピタル・グループ、インベスコ、などが投資戦略を提供してきた。 

多数の FA に利用されるエンベストネットは、資産運用会社にとって重要な販路である。

2018 年には、ブラックロックが、自社の FA 向けポートフォリオ分析ツールをエンベスト

ネットのプラットフォームから利用可能にすること、エンベストネットの発行済み株式数

の約 4.9％を取得することが発表された。当時、ブラックロックは、商品販売面でのテク

ノロジー強化を目指しており、その一環で、エンベストネット以外にも、アイキャピタ

ル・ネットワーク（以下、アイキャピタル）、ロボ・アドバイザーのスケーラブル・キャ

ピタルやエイコーンズに少額出資をしていた。 

なお、PMC は、投資可能資産 100 万ドル以上の FA の顧客投資家に対して、プライベー

ト・ウェルス・コンサルティング（PWC）を提供している。PWC は、PMC 内の富裕層担

当チームが、FA に同伴して、FA の顧客投資家と直接会話してニーズを把握したうえで、

それを反映したポートフォリオを構築して当該投資家に提案し、投資開始後も、FA と共

に継続的なレビューを行うサービスである。これにより、FA は、PMC の知見を活かして、

より顧客ニーズに沿ったポートフォリオの構築や変更が期待できる。 

他方、エンベストネットは従前より、PMC が投資戦略を策定する投資一任サービスも

提供してきたが、足元では、そのポートフォリオに組み込まれる ETF の運用を開始して

いる。2023 年 5 月にニューヨーク証券取引所に上場した、アクティブパッシブ ETF と称

する 4 本の ETF は、PMC が純資産の 15～65％の範囲で最適な割合をアクティブ運用し、

残りを外部の資産運用会社がパッシブ運用することで、コスト効率を保ちつつ超過リター

ンの獲得を目指すものである。2024年 9月末時点で、4本の ETFの合計純資産は約 33.4億

 
7  エンベストネットの投資一任サービスは、主にエンベストネット傘下で RIA のエンベストネット・アセッ

ト・マネジメントが担っている。 
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ドルである8。 

このように、エンベストネットは、資産運用会社のソーシングやデューデリジェンスを

行うことで、FA 所属会社の負担を軽減している。また、自身でポートフォリオを構築し、

ETF の運用を開始することで、様々な投資家ニーズに応えようとしている。 

 

Ⅲ データ・アグリゲーションを主とする D&A 事業 

エンベストネットの D&A 事業では、主に、金融機関やフィンテック企業、クレジット

カード発行会社、電子商取引や決済のサービス・プロバイダーなど 1,300 社以上に対して、

データ・アグリゲーションや本人確認サービスなどを提供することで、顧客情報の収集、

口座開設、送金などの業務を効率化しているほか、調査会社等に対して、消費者の支出傾

向を個人が特定できない形で提供している。 

エンベストネットのD&A事業の中心は、2015年に 5億 9,000万ドルで買収したヨドリー

である。ヨドリーは、1999 年に創業したデータ・アグリゲーターであり、その技術力が

評価されてメリル・リンチ等から出資を受けて成長し、2014 年には上場を果たしていた。

実際、ヨドリーは、バンガードの個人向け投資一任サービス9 や、JP モルガン・チェース

の家計管理アプリにおいて、利用者の決済やローン、クレジットカードの利用状況、貯蓄

額、投資額など様々なデータを集約するために活用されてきた。 

しかし、近年、他社との競争が激しくなる中で D&A 事業の収益は伸び悩んでおり、エ

ンベストネットによるヨドリーの売却意向が報じられてきた。エンベストネットは、2023

年 3 月には、アクティビスト投資家のインパクティブ・キャピタルからコスト削減による

業績改善を迫られ、結果的に、インパクティブ・キャピタルが推薦した取締役を採用する

という状況に追い込まれた。ベインキャピタル等による買収に伴う非上場化後、エンベス

トネットがヨドリーを売却するのか、注目される。 

 

Ⅳ ファイナンシャル・ウェルネス向上に寄与する生態系の構築 

エンベストネットは、提供する商品・サービスの幅を広げることで、FA の顧客投資家

のファイナンシャル・ウェルネス向上を支援しようとしている。ここでは、そのための施

策として WS 事業において特に注力する退職プラン向けソリューション事業とエンベスト

ネット・エクスチェンジ、また人材育成・確保の取り組みを紹介する。 

 
8  2024 年 9 月末時点の ETF の名称と純資産は次の通り。アクティブパッシブ・コア・ボンド ETF（主に米国の

フィクスト・インカムに投資）の純資産が 7億 5,221万ドル、アクティブパッシブ・USエクイティ ETF（主に

米国企業株式に投資）の純資産が 16億 1,864万ドル、アクティブパッシブ・インターナショナル・エクイティ

ETF（主に非米国企業株式に投資）の純資産が 8 億 3,180 万ドル、アクティブパッシブ・インターミディエイ

ト・ムニシパル・ボンド ETF（主に米国の投資適格な地方債に投資）の純資産が 1 億 4,378 億ドルである。 
9  バンガードの個人向け投資一任サービスの詳細は、岡田功太・船津太佑「米国バンガードのゴールベース資

産管理サービス－資産管理・年金資産取崩し・信託機能の一体的な提供－」『野村資本市場クォータリー』

2022 年秋号を参照。 
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１．退職プラン向けソリューション事業の強化 

エンベストネットの退職プラン向けソリューション事業の中心は10、①エンベストネッ

トが従業員退職所得保障法（ERISA）におけるインベストメント・アドバイザーとして提

供する 3(21)サービスと、②エンベストネットが ERISA におけるインベストメント・マ

ネージャーとして提供する 3(38)サービスである11。ここでいうインベストメント・アドバ

イザーとは、プラン事業主による運用商品の選定について助言する者であり、インベスト

メント・マネージャーとは、加入者向けの運用商品の選定・変更、運用商品に関する定期

的な報告等を行う者である12。 

エンベストネットは特に、3(38)サービスに注力している13。3(21)サービスでは、商品を

選定するプラン事業主に受託者としての責任や専門性が求められるため、特にリソースの

少ない中小企業の間では、インベストメント・マネージャーに運用商品の選定・変更の裁

量を与えられる 3(38)サービスへの需要が高い。一方、FAに 3(38)サービスを提供するに足

る時間や経験があるとは限らない。そこで、FA はエンベストネットの 3(38)サービスを活

用して、顧客企業による退職プランの導入や運営を支援することで、プラン事業主との関

係深化や従業員との接点拡大が図れる。2023 年末時点で、エンベストネットの 3(38)サー

ビスを利用する退職プランは 4,900 以上、運用資産残高は 143 億ドル超である。 

エンベストネットは、3(38)サービス提供にあたり、プラン加入者の拠出、運用、給付

等に係る記録業務を行うレコード・キーパーとの提携を強化してきた（図表 5）。エンベ

ストネットは、インベストメント・マネージャーとして商品の選定や変更を行う際に、

PMC が有するデューデリジェンスのメソドロジーを退職プラン向けに応用している。な

お、運用商品は、マネージド・アカウントやターゲット・デート・ファンドである。 

図表 5 エンベストネットが提携したレコード・キーパー（RK） 

発表時期 RK の名称 RK の概要 

2019 年 11 月 
ジュライ・ビジネス・

サービシーズ 

1994 年創業。本社はテキサス州ウェーコ。2023 年時点で、顧客数は 

7,500プラン、プラン参加者は16万人以上、管理資産残高は105億ドル。 

2020 年 4 月 PCS リタイアメント 
2001 年創業。本社はオレゴン州ビーバートン。2024 年 7 月時点で顧客数は

32,000プラン、プラン参加者は85万人、管理資産残高は280億ドル超。 

2020 年 12 月 ベストウェル 
2016 年創業。本社はニューヨーク州ニューヨーク。2023 年 5 月時点で 

顧客数は30,000プラン、管理資産残高は270億ドル。 

2023 年 11 月 
エンパワー・ 

リタイアメント 

カナダの保険会社グレート・ウェストの米国子会社。2023年末時点で顧客数は

70,000プラン、プラン参加者は1,850万人、管理資産残高は1.5兆ドル。 

（出所）各種資料より野村資本市場研究所作成 

 
10  エンベストネットの退職プラン向けソリューション事業は、エンベストネット傘下で登録投資顧問業者のエ

ンベストネット・リタイアメント・ソリューションズが提供する。 
11  3(21)サービス、3(38)サービスの呼称は、ERISA における条項に由来する。 
12  詳細は、岡田功太・中村美江奈「米国 401(k)プランのサービス・プロバイダーとして台頭するベストウェル」

『野村資本市場クォータリー』2022 年冬号を参照。 
13 Envestnet, “Small business 401k plans are increasingly becoming a viable growth option for financial advisors, but it can 

be difficult to navigate the breadth of available custodians, record keepers, and other service providers, as well as how to 
piece them together,” December 10, 2019. 
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従前、エンベストネットは、ベストウェル14などの中小規模のレコード・キーパーと提

携してきたが、2023 年 11 月にエンパワー・リタイアメント（以下、エンパワー）15との

提携を発表した。エンパワーは、カナダの保険会社であるグレート・ウェストの米国子会

社であり、管理資産総額は 2023 年末時点で 1.5兆ドルとフィデリティに次ぐ全米第 2 位の

規模を誇る。エンベストネットは、エンパワーとの提携を通じて、拡大する米国退職プラ

ン市場を更に取り込もうとしている。 

このように、エンベストネットは、加入者向けの運用商品の選定及び入れ替え、資産の

管理、運用商品に関する定期的な報告等から、レコード・キーピングまでをパッケージ化

して、FA の顧客事業主に提供することで、雇用主と従業員の退職資産形成を後押しして

いる。 

 

２．金融商品プラットフォーム運営者との提携 

退職プラン向けソリューションに加えて、エンベストネットは近年、FA がより包括的

なアドバイスができるように、金融商品プラットフォーム運営者との提携を通じて、エン

ベストネット・エクスチェンジと呼称するソリューションを強化してきた（図表 6）。エ

ンベストネット・エクスチェンジでは、アニュイティ（個人年金保険）やオルタナティ

ブ・ファンド、ローン、メディケアなどを FA が顧客に提供できるようにすることで、FA

がより包括的なアドバイスを行うことが目指されている。 

インシュランス・エクスチェンジは、保険会社16と FA とを繋ぐプラットフォームの運

営企業であるフィデューシャリー・エクスチェンジ社（以下、FIDx）との提携によるソ

 
14  ベストウェルの詳細は、前掲脚注 12 の論文を参照。 
15  エンパワーの詳細は、岡田功太・中村美江奈「米国 401(k)プランのレコード・キーパーの生き残り戦略―鍵を

握るデジタル化と投資アドバイス提供―」『野村資本市場クォータリー』2021 年冬号を参照。 
16  2019 年時点で FIDx が紹介していた保険会社は、アリアンツ・ライフ、ブライトハウス・ファイナンシャル、

グローバル・アトランティック・ファイナンシャル・グループ、ジャクソン・ナショナル・ライフ・イン

シュランス・カンパニー、ネーションワイド、プルデンシャル・ファイナンシャルの 6社であるが、現時点で

20 社にまで拡大している。 

図表 6 エンベストネット・エクスチェンジの種類 

名称 提携先企業 エクスチェンジで利用可能なサービス 

インシュランス・

エクスチェンジ 

フィデューシャリー・ 

エクスチェンジ 

FA は、エンベストネットのプラットフォーム上で、提携先企業が 

案内するアニュイティを顧客に提供したり、管理したりできる。 

オルタナティブ・

エクスチェンジ 
アイキャピタル、UBS 

FA は、エンベストネットのプラットフォーム上で、提携先企業が 

選定したオルタナティブ・ファンドや仕組み商品を顧客に提供した

り、オルタナティブ・ファンド学習教材を利用したりできる。 

クレジット・ 

エクスチェンジ 

アドバイザー・ 

クレジット・ 

エクスチェンジ 

FA は、エンベストネットのプラットフォーム上で、提携先企業が 

案内するローンを顧客に提供したり、管理したりできる。 

ヘルスケア・ 

エクスチェンジ 
ヘルスパイロット 

FA は、エンベストネットのプラットフォーム上で、提携先企業が 

案内するメディケアを顧客に提供したり、管理したりできる。 

（出所）各種資料より野村資本市場研究所作成 
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リューションである17。エンベストネットの資産設計ツールと FIDx とを API 接続するこ

とで、エンベストネットを利用する FA は、アニュイティを加味した資産設計、商品間の

比較、顧客への提案、契約や管理、運用報告書の作成を一元的に行える。FIDx では、ア

ニュイティの資産価値を日次で更新しているため、FA の顧客投資家が他に保有する資産

クラスも含めた適切なリバランスを行える。また、コミッション型とフィー型の両方のア

ニュイティを揃えることで、FA が顧客に課す手数料体系に柔軟に対応している。 

また、図表 6 のオルタナティブ・エクスチェンジの提携先企業にあたるアイキャピタル

は、オルタナティブ・ファンドを個人投資家に提供する販売会社と、オルタナティブ・

ファンドを運用する運用会社を繋ぐプラットフォームを運営する企業である18。オルタナ

ティブ・エクスチェンジの導入により、エンベストネットのプラットフォームからアイ

キャピタルや UBS がデューデリジェンスを行ったオルタナティブ・ファンドに投資した

り、FA 向けのオルタナティブ・ファンド教育プログラムを受講できるようになった。 

 

３．業界人材の育成 

エンベストネットは、資産運用会社と協力して、ウェルス・マネジメントとアセット・

マネジメント業界の人材を育成している。2014 年には、運用会社がポートフォリオ構築

や資産設計に関する教材やウェビナー19を提供する、FA向けのオンライン学習ポータルで

あるエンベストネット・インスティチュートを開始した。 

また、2015 年にはエンベストネット・インスティテュート・オン・キャンパス（EIOC）

と称する、大学生に対してウェルス・マネジメントとアセット・マネジメントについて講

義を行うプログラムを開始した。大学生は、講義の修了後に、自身の履歴書を企業の採用

担当者が閲覧可能なポータルに登録できる。つまり、採用担当者は、同ポータルから有望

な学生に効率的にアクセスできることになる。現在、フィデリティ、ブラックロック、フ

ランクリン・テンプルトンがスポンサーとなっている。 

2023年末時点で、EIOCへの参加校は 58校であり、開始以来、参加した学生は延べ 1万

人を超え、そのうち 15％近くがアセット・マネジメント業界またはウェルス・マネジメ

ント業界の企業に入社した。このように、エンベストネットは業界人材の育成、確保にも

寄与している。 

 

 
17  エンベストネットは、FIDx、アドバイザー・クレジット・エクスチェンジ、ヘルスパイロットに出資をして

いる。FIDx は、2022 年 11 月には保険会社のプルデンシャルとグローバル・アトランティックの出資も受けて

いる。 
18  アイキャピタルの詳細は、岡田功太・橋口達「オルタナティブ投資の民主化を牽引するアイキャピタル」

『野村資本市場クォータリー』2023 年冬号を参照。 
19  一部のウェビナーで獲得できる継続教育クレジットは、認定プライベート・ウェルス・アドバイザー

（CPWA）、認定ファイナンシャル・プランナー（CFP）、公認ファイナンシャルコンサルタント（ChFC）
等の資格の維持に利用可能である。 
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Ⅴ ウェルス・マネジメント業界の発展に向けたインフラ 

エンベストネットは、多くの FA が大手証券会社を退職して IFA を立ち上げるという構

造的変化に事業機会を感じ取った運用会社出身者が設立し、FA とその顧客投資家のため

に何ができるかを追求し続けることで成長してきた。エンベストネットは、様々なツール

や機能を揃えたプラットフォームを運営し、運用商品のソーシングやデューデリジェンス

を行うことで、FA の業務を効率化ないし代行し、FA がより付加価値の高い業務に時間を

割けるようにしている。 

さらに、エンベストネットは、人材の育成・確保にも取り組むことでウェルス・マネジ

メント業界とアセット・マネジメント業界の持続的な成長を目指しており、足元では、退

職プラン向けソリューション事業とエンベストネット・エクスチェンジを構築することで、

FA の顧客である事業主やその従業員の資産形成を支援し、より包括的なアドバイスを可

能にしている。いわば、エンベストネットは、米国ウェルス・マネジメント業界のインフ

ラとして機能することで業界全体と共に成長してきた。 

日本においては、昨今、大手金融機関がそれぞれ、ウェルス・マネジメント事業の強化

を打ち出している。また、足元では物価上昇もみられており、制度面では新 NISA が開始

するなど投資の環境整備が進められてきた。これらを踏まえれば、今後、ファイナンシャ

ル・アドバイスを望む投資家は更に増加することが考えられる。 

日本のウェルス・マネジメント業界が新たな転換点を迎え、競争の激化が見込まれる中

で、ウェルス・マネジメント業界のより一層の発展という観点からは、エンベストネット

のように、業界全体の効率化と成長を目指す、インフラの役割を担う事業者の存在が重要

になると考えられる。これにより、FA がアドバイスに注力する環境がさらに整い、顧客

投資家の満足度が向上し、ひいては業界全体が持続的に成長していくことが期待される。 

 

 

 

 

 


