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ファミリーオフィスとは、富裕層ファミリーの資産を管理・運用・社会貢献・相続承継等ファミリーの

ガバナンス運営を支える機能を有する組織であり、欧米のみならずアジアでも活用の広がりがみられる。

一方で、日本では資産運用に関する金融規制等の影響もあり普及していない。2021 年春に米国のファミ

リーオフィスで発生したハイリスクなデリバティブ取引を利用した多額損失事件を踏まえ、今後の日本

におけるファミリーオフィスの在り方を検討する。 

Family offices are organizations that support the governance of families such as through the management, investment, 

donation, and inheritance of wealthy families’ assets. In addition to being used in Europe and the United States, they 

have also spread throughout Asia. However, they have not become popular in Japan partly due to the impact of financial 

regulations related to asset management. In light of the problem of large losses incurred in family offices in the US in 

the spring of 2021 from using high-risk derivative transactions, we will consider the ideal form of family offices in 

Japan moving forward. 
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Ⅰ はじめに 

特定のファミリーが企業経営に一定の影響を及ぼしている企業は、一般的に同族企業またはファミリービ

ジネス(以下、「ファミリービジネス」という)と呼ばれている。欧米では、ファミリービジネスの株式を保有

するファミリーメンバー(以下、「ファミリー株主」という)が、ファミリー内におけるファミリービジネスの

事業経営、資本政策およびファミリーの資産にかかる管理・運用等に関する考えをファミリー内のルールと

して策定・遵守することで、ファミリービジネスとファミリー双方の永続につなげる取組みが行われている。 
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こうして策定されたファミリー内のルールは、「ファミリーガバナンス」と呼ばれている。 

欧米のファミリービジネスを営むファミリーにおいては、19 世紀以降、ファミリーガバナンスを意識して、

ファミリーが保有するファミリービジネス株式(以下、「ファミリービジネス株」という) を集約のうえファ

ミリー資産を管理・運用することにより、ファミリービジネス株が分散するのを防ぎ、議決権の統一行使を

実現、相続承継等を円滑に実現する機能として「ファミリーオフィス」が活用されている。 

また、日本においても、江戸期・明治期のファミリービジネスである三井家等の商家において、ファミリ

ーガバナンスを意識したファミリーオフィス類似の取組みが行われていたことが確認されている。 

現代の欧米においては、ファミリービジネスを営むファミリー以外にも、元企業経営者、地主等の富裕層、

投資家においてもファミリーオフィスが活用されるようになってきている。 

このような状況下、2021 年 3 月に米国のファミリーオフィスである Archegos Capital Management (以下、

「アルケゴス」という)が、ハイリスクなデリバティブ取引を利用した積極的な資産運用に失敗し、欧米及び

日本の金融機関が巨額の損失を計上する事件が発生した。アルケゴスは、Bill Hwang 氏のファミリーオフィ

スであるが、同氏はファミリービジネスを営んでいるファミリーではなく、ヘッジファンド1に携わっていた

投資家であり、自己資産でアルケゴスを設立してヘッジファンド類似の資産運用を行っていたものである。 

一方で、現代の日本においては、ヘッジファンド類似の資産運用を行っているファミリーオフィスのみな

らず、ファミリービジネスを営むファミリーによるファミリーオフィスの活用も浸透していない。 

本稿では、欧米において 19 世紀以降広く活用されてきているファミリービジネスにおけるファミリーオ

フィスをファミリーオフィス活用の代表例として取り上げて機能等を検証するとともに、現代の日本におい

てファミリーオフィスの活用が浸透していない理由を明らかにすることにしたい。そして、今後の日本にお

いて、ファミリービジネスを営むファミリーによる活用を中心とするファミリーオフィスの在り方について

検討を行うことにしたい。 

アルケゴスは、ファミリービジネスのファミリーが設立したファミリーオフィスではなかったが、アルケ

ゴス事件を契機として、欧米を中心にファミリーオフィスにおける資産運用に対する金融規制の強化が議論

されるようになってきており、ファミリービジネスを営むファミリーが設立したファミリーオフィスにおけ

る資産運用まで規制強化の対象となることが懸念されるようになっている。この状況を踏まえ、アルケゴス

事件を取り上げて、ファミリーオフィスにおける資産運用に関する金融規制の在り方についても検討を行う

ことにしたい。 

 

 

Ⅱ 先行研究 

１ ファミリービジネスの定義 

ファミリービジネスの定義については、倉科(2003)2の研究があるが、論者により様々な定義があり、現時

点で定着した定義は存在していない。定着した定義が存在しない背景としては、論者によってファミリービ

ジネスの捉え方に違いがあることが考えられる。本稿においては、階戸・加藤(2020)3に準拠し、次の 5 つの

条件のうちいずれか 1 つを満たす企業をファミリービジネスと定義する。 

①ファミリーが重要な経営のトップの地位に就任している。 

②創業者のファミリーが経営に参画している。 

③事業承継者としてファミリー一族の名前が取りざたされている。 

④個人株主として相応の株式数を有している。 

⑤必ずしも資産形成を目的としているのではなく、ファミリーの義務として株式を保有している。 
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２ ファミリーガバナンスの役割 

ファミリービジネスには、企業の成長ステージとファミリーにおける事業承継等のライフサイクルにより、

様々なステージの企業が存在する。ファミリービジネスの主要株主である特定のファミリーの代表者(以下、

「企業オーナー」という)が経営を担う企業がある一方で、株式上場等を通じて所有と経営の分離が進んでい

る企業もある。 

階戸・加藤(2020)4は、ファミリーの事情に合わせて適切なガバナンス体制を考える必要があると指摘のう

え、ファミリーガバナンスにつき、ビジネスにおけるコーポレートガバナンスとファミリーメンバー間での

良好な関係性が構築されている状況を意味すると定義している。 

ファミリーガバナンスは、ファミリー内におけるインフォーマルなガバナンスシステムであり、ファミリ

ービジネスとファミリーの永続を図るとともに、個々のファミリーメンバーの幸福度向上・資産増加を図る

ことを目的とするものであるといえる。 

企業オーナーは、ファミリー株主からファミリーガバナンスを意識した事業経営・資本政策を行う役割を

託されている一方で、経営者としてファミリービジネスの取締役会から規律を受け、コーポレートガバナン

スを意識して株主・お客様等のステークホルダーに対して適切な対応を行うことが求められている5。 

 

３ 海外・日本におけるファミリーオフィスに関連する先行研究 

ファミリーオフィスに関する先行研究としては、Prince and Shaw (2004)6が富裕層向け資産管理・運用につ

いて実務面を含めた検討を行っており、また、Carlock and Ward(2010)7が、ファミリーオフィスの機能として

ファミリーメンバーに対して金融資産の管理と投資、ファイナンシャルプランニング、保険、法務、税務上

のアドバイス等を提供する役割を担っていると説明している。 

そして、階戸・加藤(2020)8は、ファミリーオフィスにつき、ファミリーが保有する資産を形成・管理し、

ファミリー内での分配、未来世代への承継やその育成を行うことで、ファミリーの永続的な発展を目的とし

て運営されるものと説明している。 

しかし、先行研究において、日本でファミリーオフィスが活用されていない理由は明らかになっていない。 

 

 

Ⅲ ファミリーオフィスの現状 

１ ファミリーオフィスの活用状況 

Credit Suisse による調査によれば、2020 年における 100 万ドル以上の資産を保有する世界の富裕層成人数

は 56 百万人で、その「保有資産」は 191.6 兆米ドルという結果となっている9。そして、2020 年のUBS の調

査によれば、「投資可能資産」1 億ドル以上を保有する欧米等の超富裕層においてファミリーオフィスが活用

されているケースが多いことが確認されている10。 

ファミリーオフィスは、プライベートな非上場の法人組織または個人の集合体であるため、公表されてお

らず正確には把握が困難であるが、2021 年に Ernst & Young がまとめた調査によれば、ファミリーオフィス

は欧米を中心に 1 万社以上存在するとされている11。そして、ファミリーオフィス 1 件あたりに保有資産は

11 億 6,000 万ドル、2021 年のファミリーオフィスの資産規模は世界で約 5 兆 9,000 億ドルであり、ヘッジフ

ァンド(約 3 兆 6,000 億ドル)を上回る規模になっているとされている12。 

米国におけるファミリーオフィスの活用については、1882 年にファミリービジネスであった Standard Oil13

の創業家である John Rockefeller 氏が資産管理・運用するためにファミリーオフィスを設置したのを契機とし

て、欧米のファミリービジネスを営むファミリーにおいて利用が広がったとされている14。 
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現代の欧米においては、ファミリービジネスを営むファミリー以外にも、事業・資産を売却した元企業経

営者、財産価値の高い不動産を保有する地主等の富裕層における資産・管理等においてもファミリーオフィ

スが活用されている。 

そして、2010 年以降の米国では、投資家が自己資産でファミリーオフィスを設立して資産運用を行う動き

が確認されるようになっている。この背景には、米国でリーマンショック後に投資家保護のためヘッジファ

ンドに対する規制が強化され、2010 年 7 月に金融規制改革法(ドッド・フランク法)等が成立し、ヘッジファ

ンドを運用する投資顧問会社に米証券取引委員会(以下、「SEC」という)への登録が義務付けられるようにな

ったことがある。当該規制に関連し、外部投資家から資金を集めないファミリーオフィスは、一定の条件を

満たせば規制からの除外が認められたことから、ヘッジファンドを運営していた投資家の中には、SEC の規

制を逃れるためにファミリーオフィスに組織形態を変える動きが生じ15、Bill Hwang 氏によって設立された

アルケゴスもその 1 つであった16。 

このように、欧米におけるファミリーオフィスの活用は、19 世紀以降、ファミリービジネスを営むファミ

リーによって広く活用されてきたが、近年になり、ファミリービジネスを営んでいない富裕層や、投資家に

よる活用も見られるようになっている。 

一方で、日本においては、欧米と相違し、ファミリーオフィスの活用は浸透していない17。 

 

２ ファミリーオフィスの運営 

欧米のファミリーオフィスには、「シングル・ファミリーオフィス」、「マルチ・ファミリーオフィス」、「コ

マーシャル・ファミリーオフィス」、「エンベデッド・ファミリーオフィス」という 4 つのタイプがある(図表

1 参照)。 

 

図表 1 ファミリーオフィスのタイプ別特徴 

  
シングル・ファミリーオフィ

ス(SFO) 

マルチ・ファミリーオフィス

(MFO) 

コマーシャル・ファミリー

オフィス(CFO) 

エンベデッド・ファミリ

ーオフィス(EFO) 

複雑性 

こじれたファミリーの問題・

難解な財務課題に頻繁に取り

組む 

通常はシングル・オフィスの

状況ほど複雑ではない 

さほど複雑でないものから

極端に複雑なものまで広範

囲にわたる 

個人またはファミリーに

よって設立された持株会

社等で資産運用を行う形

で用いられるインフォー

マルなファミリーオフィ

ス(個別性が強い)である 

管理・統制 
ファミリーオフィスを設立す

る主な理由である 

家族の支配を維持するコスト

効率のよい方法である 

重要ではあるが、ファミリ

ーオフィスを活用する主要

因とはならない 

人脈 
投資にかかわる人材の獲得に

役立つ 

他のファミリーと一緒に投資

にかかわる人材の確保等、他

では得られない投資商品を購

入するために重要である 

役割は限られているが、見

込み顧客の獲得において一

定の役に立つ 

資本 

巨万の富を巧みに扱う能力は

必須条件であり、存在意義と

なっている 

シングル・ファミリーオフィ

スよりは柔軟性に欠ける 

各顧客の資産の構成手法に

関してのみ該当する 

慈善活動 概して慈善願望を実現する手段である 

出所：Prince, R. A. and H. Shaw Grove (2004), Inside the Family Office. Overland Park, KS: Wealth Management Press. (ラス・アラン・

プリンス, ハンナ・ショー・グローブ(著), 多田斎(監訳), 野村證券ファミリーオフィス研究会(訳)(2008)『ファミリーオフ

ィス 富裕層向け財産管理の新潮流』東洋経済新報社, 72 ページ)を参考に筆者が一部修正。 
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ファミリーオフィスの 4 つのタイプのうち、シングル・ファミリーオフィスおよびマルチ・ファミリーオ

フィスは、ファミリーの資産が多額であり、ファミリー内の事情が複雑な場合に用いられる。一方で、資産

額が少なく、ファミリー内の事情が複雑でない場合にはコマーシャル・ファミリーオフィスまたはエンベデ

ッド・ファミリーオフィスが用いられている。 

シングル・ファミリーオフィスでは、ヘッジファンド等の機関投資家経験者等を雇用し、ファミリーの資

産の管理に加え、資産運用、リスク管理、税負担の軽減等の役割を担っている。また、マルチ・ファミリー

オフィス、コマーシャル・ファミリーオフィスは複数のファミリーの資産管理・運用を担うものであり、フ

ァミリーの集合体または資産管理会社が、ファミリーの資産・運用を信託会社、士業等に委託する形態であ

る18。そして、エンベデッド・ファミリーオフィスは、個人またはファミリーによって設立された持株会社等

において資産運用などを行う形で用いられ、比較的資産が少ないファミリービジネスにおいて用いられてい

る。  

 

３ ファミリービジネスにおいて活用されているファミリーオフィスの機能 

欧米において 19 世紀以降広く活用されてきているファミリービジネスにおけるファミリーオフィスをフ

ァミリーオフィス活用の代表例として取り上げ、その機能を整理する(図表 2 参照)。 

 

図表 2 ファミリービジネスにおいて活用されているファミリーオフィスの機能

 

   出所：筆者作成 

 

ファミリービジネスを営むファミリーにおいては、ファミリーガバナンスの意識を持ち、ファミリーとし

ての事業戦略、資本政策、ファミリー資産の管理・運用・承継を行うとともに、計画的に後継者を育成・承

内容 効果

①資産管理・運用対応 ・ファミリーが保有する自社株式・
金融資産・不動産・動産等の集約管
理
・ファミリービジネスで既に有して
いるリスクを考慮した効率的かつ中
長期的な資産運用
・ファミリーに対して資産管理・運
用に関する専門知識を提供
・外部専門家の選定・監督
・資産管理・運用面の記録管理

・ファミリーメンバーが保有する資
産の適切な管理・自社株式等資産の
流出防止
・ファミリー資産にかかるリスクコ
ントロール
・ファミリー全体・ファミリーメン
バーの資産増大
・ファミリーメンバー間の相互扶
助・不平等を是正し、生活基盤を安
定化

②事業経営・資本政策対応 ・ファミリーとしての合議に基づく
ビジネスへの適切な関与
・ファミリーメンバーの事業上の役
割やリスクの分担を明確化
・事業戦略の見直し、Ｍ＆Ａ、ス
タートアップの検討

・ファミリーの考え・理念に沿った
事業経営・資本政策の実現
・ファミリービジネスの価値最大化
・ファミリーメンバーの合意形成を
図ったうえでの自社株式議決権行使

③相続・事業承継対応 ・ファミリーの次世代の選定・育成
にかかる合意形成
・ファミリーおよびファミリーメン
バーへの高度なプランニング、ライ
フスタイル・サービス等の付加価値
の提供
・ファミリーメンバーの婚姻・養子
に関する事項、ファミリー内の争議
や政略争い等の処理・調整

・円滑な相続・承継、ファミリービ
ジネスの存続
・相続税等税負担を軽減
・ファミリー内の内紛・レピュテー
ションリスクを抑制

④寄付等フィランソロピー対
応

・ファミリーとしての社会・地域貢
献、寄付等活動
・公益財団運営
・ファミリーメンバーの趣味等のサ
ポート

・ファミリー、ファミリービジネス
に対する社会・地域との関係性から
の評価
・財団等の安定運営

⑤その他機能 ・ファミリーの子弟の教育・次世代
としての育成
・法務・税務アドバイザリー
・コンプライアンス・リスク管理

・人材育成・事業承継支援
・ファミリーのリスクを抑制
・ファミリーオフィスの機能円滑化
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継していく取組みが求められ、その手段としてファミリーオフィスが活用されている。 

ファミリーオフィスは、ファミリーが保有するファミリービジネス株を集約管理し、議決権を統一行使す

る役割を果たすのみならず、ファミリーとしてのファミリービジネスに対する影響力を維持する役割も担っ

ている。具体的には、納税等でファミリー株主がファミリービジネス株を売却せざるを得ない局面や、ファ

ミリービジネスの取引先等が株式持合い解消を行う局面で、ファミリーオフィスが、ファミリービジネス株

の受け皿となる役割を果たしている。 

この役割を果たすべく、ファミリーオフィスでは、将来のファミリービジネス株の取得資金等を確保する

ために資産運用を行っている。ファミリーオフィスにおける資産運用は、ファミリーが既に有しているファ

ミリービジネス株等の資産とのリスク相関性を考慮し、リスクを抑え、超過リターンの獲得を狙いとして中

長期的な資産分散・時間分散を前提としたポートフォリオ運用を採用する傾向が強く、ストラテジック・ア

セット・アロケーション19が重要視されている。また、運用においては、株式、債券のような伝統的資産の運

用、事業への直接投資、ベンチャーキャピタル投資、不動産への投資に加え、ヘッジファンド、ファンド・

オブ・ファンズ20、プライベート・エクイティ21といったオルタナティブ投資も活用されている。 

ちなみに、主要なファミリービジネスにおけるファミリーオフィスの運用構成は、伝統的資産が 59%(株式

29%、債券 17%、現金 13%)、代替資産が 41%(非公開会社株式 16%、不動産 14%、ヘッジファンド 5%、金・

金属 3%、絵画・骨董品 3%)となっている22 。このうち非公開会社株式には、プライベート・エクイティ、ベ

ンチャーキャピタル、レバレッジ・バイアウト等が含まれる。 

なお、ファミリーオフィスでは、法制度・税制度等を踏まえた資産管理・運用を行うことで、税金として

の流出を最小限に抑え、リターンを高める取組みを行っている。 

一方で、日本のファミリービジネスにおけるファミリーオフィスを活用した資産運用は、積極的に行われ

ている状況には至っていない23。 

 

 

Ⅳ 江戸期・明治期のファミリービジネスである三井家における取組み 

欧米において活用されてきているファミリービジネスにおけるファミリーオフィスの活用は、欧米固有の

ものではなく、日本においても江戸期・明治期のファミリービジネスである三井家24においても同様の取組

みが行われていた。 

江戸期の三井家では、家訓である「宗竺遺書」(そうちくいしょ)をとりまとめ、ファミリーにおける事業経

営、資産管理および事業承継等の根本規範としていた。また、ファミリーを牽制するとともに従業員を取り

立て、経営に当たらせる制度として「大元方」(おおもとかた)制度を導入し、「所有と経営の分離」を踏まえ

たファミリービジネスとしての経営を行っていた。 

「大元方」は、三井家のファミリーメンバーである「同苗」の代表者と事業をとりまとめる奉公人の重役

による合議制で運営されており、従業員のみならず「同苗」をも統制して店の運営を統括し、商品の仕入お

よび販売を一つの組織で実施できるようにしたものであり、三井家の事業を統一的に管理運営するとともに、

「同苗」とその共有財産も包括的に統一的に支配する制度であった。 

また、明治期の三井家においては、近代法制度の整備が進展するなか、財産共有制を維持するため、「宗竺

遺書」に代わる三井家の最高規範として、「三井家憲」(109 条)を 1900(明治 33)年に制定し、「同族」の権利関

係、財産管理の仕組みを定めた。 

三井家としては、更に具体的な問題として、ファミリーとファミリービジネスとの関係、「同族」財産の共

有性とファミリーメンバーの権利関係、ファミリーメンバーとファミリー外の専門経営者との関係等につい
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て適切に対処する仕組みを作る必要があった。そこで、「三井家憲」の理念に沿いつつ、民法および商法の施

行も睨みながら、1909(明治 42)年に「三井合名会社」を設立した。これにより、「所有と経営の分離」体制が

一層明確化し、以後、家政は「三井家同族会」が、三井の全事業は「三井合名会社」が管轄する体制が定着

した。「同族」の財産は、営業資産、共同財産、家産に分けられ、営業資産と共同財産は「三井家同族会」の

管理下で運用されることとされた。 

「三井家憲」には財産共有性を表だって謳った項目はなかったが、制裁に関する規定のなかには、ファミ

リーからの除名の場合には営業財産・共同財産を違約金として没収するとの定めもあり、共有財産の分割を

回避するようにされていた25。 

江戸期、明治期における三井家の「大元方」、「三井家同族会」等の取組みは、欧米のファミリーがファミ

リーガバナンスを意識してファミリーオフィスを活用している取組みと共通性があると考えられる(図表 3

参照)。なお、江戸期・明治期においては、三井家以外の老舗商家においても、三井家と同様のファミリーガ

バナンスを意識したファミリーオフィス類似の取組みが行われていた。 

 

図表 3 欧米のファミリーガバナンスの意識を有するファミリーと三井家(江戸期から明治中期)との比較 

 

出所：三井文庫(編著)(2015)『史料が語る三井のあゆみ－越後屋から三井財閥－』吉川弘文館を参考にして筆者が作成 

 

 

 

項目
欧米のファミリーガバナンスの意識を有する

ファミリー
三井家(江戸から明治中期)

○ ○

ファミリー憲章等の名称で定めていることが
多くみられる。

「宗竺遺書」(家訓、江戸期）、「三井家
憲」、「三井家憲施行法および同事務局規
則」（明治期)を制定。

△～○（ファミリー毎により相違) ○

従前は、家訓形態が多かったが、株主間契約
書の形態でファミリー内で契約を締結する例
が多い。

「三井家憲制定ニツキ契約」三井家十一家の
当主が署名（1900年7月)

△～○（ファミリー毎により相違) ○

ファミリー協議会等の名称で実施している
ファミリーが見られる。協議するテーマによ
り非同族の経営者が参加することもある。

江戸期は「大元方」制度を採用、三井家同苗
（ファミリー)代表者と奉公人重役がビジネ
ス、ファミリーに関する事項を合議。明治期
はファミリーに関することは三井家同族
（ファミリー)で構成する「三井家同族会」で
協議。

△～○（ファミリー毎により相違) ○

ファミリーオフィスを活用したファミリー資
産の集約・管理

江戸期は「大元方」が三井家同苗（ファミ
リー)資産を集約・管理。明治期は、三井家同
族（ファミリー)の資産を営業資産、共同資
産、家産に区分し、営業資産、共同資産は
「三井家同族会」が管理。

△～○（ファミリー毎により相違) ○

ファミリーオフィスを活用した資産運用

江戸期は「大元方」が三井家同苗（ファミ
リー)資産を運用。明治期は、「三井家同族
会」が管理。三井家同族（ファミリー)の営業
資産、共同資産を運用。各営業店からの利益
配当金から、同族予備積立金や各家準備積立
金への積み立てが義務付けられ、それらの積
立金の管理を同族会が行っていた。

ファミリー資産の集約管理

ファミリー資産の運用

ファミリーガバナンスを意識した
ファミリーメンバーによる協議

④

⑤

①

②

③

ファミリーとしてのファミリービ
ジネスの事業等に関する考えの共
有化

①にかかるファミリーメンバーに
よる契約締結
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Ⅴ アルケゴスによる多額損失事件 

１ アルケゴス事件とは 

2021 年 3 月にBill Hwang 氏のファミリーオフィスであるアルケゴスが、ハイリスクなデリバティブ取引を

利用した積極的な資産運用に失敗し、取引金融機関が巨額の損失を計上した事件(図表 4)である。 

アルケゴスは Bill Hwang 氏が設立したファミリーオフィスであるが、Bill Hwang 氏は、前記Ⅱ1 記載に定

義するファミリービジネスを営んでいたファミリーではなく、ファンドビジネスで得た自己資金および金融

機関からの借入を原資とした運用を行うために自らのファミリーオフィスであるアルケゴスを設立したもの

である。アルケゴスは運用資産約 100 億ドルと大手ヘッジファンド並みの運用規模を誇っていたにもかかわ

らず、SEC の監督外であり、取引金融機関もアルケゴスがデリバティブ取引でどの程度のリスクをとってい

るのか把握できていなかったとされる26。 

アルケゴスは、「トータル・リターン・スワップ」27と呼ばれるデリバティブ取引で収益を上げていたとさ

れている。このトータル・リターン・スワップ取引は、高いレバレッジを効かせた投資手法であり、アルケ

ゴスは、10 社程度の少数銘柄で 5～10 倍のレバレッジをかけていたとされ、金融機関からの借り入れをテコ

にした積極的な買い持ちが裏目に出たのであった。 

アルケゴス事件を契機として、ファミリーオフィスにおける金融取引の報告義務を巡る透明性の欠如が金

融システムの安定の観点から問題視されるようになった28。 

 

図表 4 アルケゴス事件の取引関係 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

出所：筆者作成 

 

２ アルケゴス事件の影響 

ファミリーオフィスはプライベートな組織であるため、アルケゴスのようなファンド類似のファミリーオ

フィスなのか、ファミリービジネスを営むファミリーが設立したファミリーオフィスであるかは、外部から

は判別が難しい面がある。 

このため、欧米では、金融当局が、ファミリーオフィスにおける資産運用に一律の規制等を課すようにな

れば、ファミリービジネスを営むファミリーがファミリーオフィスを活用してファミリーガバナンスを意識

した資産運用を行おうとするケースまでもが規制の対象となることが懸念されている。これは、ファミリー

ビジネスのファミリーオフィスにおける運用が規制を受けるようになれば、ファミリーとしてのファミリー

ビジネスに対する影響力を維持することを目的とした将来の株式取得資金等をファミリーオフィスにおける

証拠金差入れ 

デリバティブ形態での株式購入 

株式下落時の追証拠請求 

ヘッジ目的の株  

(バイアコムCBS 等) 

アルケゴス 

 

 

運用会社と

して登録・

関連する開

示義務なし 

投資銀行 

 

 

 

 

投資銀行自身のみが 

自社持ちのみ開示 

株式市場 

大量保有報告の

開示 

相対のブローカレッジ契約 
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運用で確保することが難しくなるなど、ファミリーガバナンスを実現する観点でファミリーオフィスに期待

されている機能が十分には発揮できなくなる恐れがあるからである。 

 
 

Ⅵ 現代の日本においてファミリーオフィスが普及していない理由の検討 

１ リサーチクエスチョン 

三井家のファミリーガバナンスを意識したファミリーオフィス活用の取組みを考慮すると、現代の日本の

ファミリービジネスにおいてもファミリーガバナンスの意識を持ち、ファミリーオフィスを活用する取組み

が行われていても良さそうであるが、現代の日本においてはファミリーオフィスの活用は進んでいない。 

そこで、リサーチクエスチョンとして、「現代の日本でファミリーオフィスが浸透していない理由は何か」

ということを設定して検討する。なお、三井家では、既に江戸期～明治期中期においてファミリーガバナン

スを意識したファミリーオフィス類似の取組みを行っていたと考えられることを考慮し、明治後期以降にフ

ァミリービジネスに関連して発生したイベント、制定・改正された法律等の影響があることを仮説として設

定して検討を行う。 

 

２ 日本のファミリービジネスにおけるファミリーによる株式保有状況 

ファミリービジネスにおけるファミリーガバナンスを意識したファミリーオフィスの活用は、ファミリ

ーが一定以上のファミリービジネス株を保有し、議決権行使等の形でファミリービジネスの経営に影響を及

ぼすことを基礎としており、ファミリーによるファミリービジネス株式保有比率が重要と考えられる。 

先行研究によれば、欧米の上場しているファミリービジネスにおけるファミリーの株式保有比率は 30～

40%であり、ファミリーが過半数か少なくとも 30％以上持つことが一般的であるのに対し、日本の上場を

しているファミリービジネスにおけるファミリーの株式保有比率は 3～5%に過ぎず、ファミリーが 30％を

持つことは稀であるとされている29。 

この点につき、筆者は、日本におけるファミリービジネスにおけるファミリーによる株式保有状況を把

握すべく、2022 年 1 月末時点の公開情報30における「企業名」31、「株主」32、「役員」33、「設立」34情報を

活用して、上場企業の主要株主(上位株主 10 位以内)におけるファミリー株主数、ファミリーによる保有株

式数を調査した。そのうえで、ファミリーによる株式保有比率を、ファミリー株主による保有株式合計を分

子とし、発行済株式総数(2022 年 1 月末時点)を分母として算出し、ファミリービジネスの創立年月毎で比較

した35。 

この結果、日本の上場企業におけるファミリービジネスは 2,063 社であり、上場企業の 53.2%であった。そ

して、上場しているファミリービジネスの主要株主(上位株主 10 位以内)におけるファミリー株主数の平均は

1.72 名、ファミリー(資産管理企業を含むファミリーオフィスまたは個人)の保有比率は 17.97%であった。 

ファミリービジネスの定義は、前述のⅡ１記載のとおりであるが、ファミリービジネスの定義における、

「個人株主として相応の株式数を保有している」点については、欧米のファミリービジネスにおけるファミ

リーの株式保有比率が発行済株主総数の 30～40%であることを考慮すると、日本のファミリーによるファミ

リービジネス株保有比率は欧米のファミリーより低い水準にあるといえる (図表 5 参照)。このため、日本に

おけるファミリービジネスは、前述のⅡ１記載のファミリービジネスの定義のうち、「ファミリーが重要な経

営のトップの地位に就任している」、「創業者のファミリーが経営に参画している」、「事業承継者としてファ

ミリー一族の名前が取りざたされている」という点に重きが置かれていると考えられる。 

そして、日本のファミリーにおけるファミリービジネス株保有比率が欧米のファミリーより低いことは、

ファミリービジネスの成長を通じたファミリービジネス株の価値上昇、株式配当等によるファミリー資産形
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成面での寄与が欧米のファミリーよりも限定的となることから、ファミリー保有資産額の点でファミリーオ

フィスを活用するニーズが欧米のファミリーほど高くならない理由の１つとなっていると考えられる。 

 

図表 5 日本の上場ファミリービジネスにおけるファミリーによる株保有状況 

ファミリービジネス 

創立年月 
企業数（社） 

ファミリー株主数 

（平均, 人） 

ファミリーによる株式保有比率

（平均, %） 

1945 年 7 月以前 171 1.67 11.01 

1945 年 8 月～1949 年末 178 1.96 12.72 

1950 年代 201 2.14 13.77 

1960 年代 206 2.17 16.65 

1970 年代 241 2.18 17.33 

1980 年代 195 1.85 19.74 

1990 年代 269 1.43 19.61 

2000 年 1 月以降 602 1.26 22.37 

 計 2,063 平均 1.72 平均 17.97 

注.ファミリー株主数・ファミリー株式保有率は、小数点第 3 位以下を四捨五入した。 

出典：筆者作成 

 

３ 日本における第二次世界大戦後の財閥解体の影響 

日本の上場企業において、ファミリーとしての株式保有比率が 17.97%にとどまるとともに、戦前から続い

ているファミリービジネスが 171 社にとどまっている理由として、まず考えられるのが日本における戦後の

財閥解体の影響である36。 

戦前の日本における財閥の株式所有構造は、ファミリーを頂点として、ファミリー株主が財閥本社の株式

を保有し、財閥本社が財閥傘下の株式を保有するというピラミッド構造を採用していた。しかし、1945 年 8

月 15 日のポツダム宣言受諾後、連合軍最高司令部(GHQ)は日本の「非軍事化」、「経済民主化」方針のもとに

財閥解体指令を出し、財閥の非ファミリービジネス化を推進した。 

これを受けて日本政府は、1946 年 4 月 20 日に「持株会社整理委員会令」を公布、施行するとともに、1946

年 8 月 8 日に「持株会社整理委員会(Holding Company Liquidity Committee、以下「HCLC」という)を発足さ

せ、財閥解体は HCLC によって実施された。HCLC は、1946 年 9 月 6 日に三井本社、住友本社等を持株会社

として指定したのを始まりとして、持株会社として計 83 社を指定するとともに、財閥家族として 56 名を指

定した。そして、HCLC は指定した持株会社または財閥家族から株式を譲り受け、広く個人へ分散させた。 

実際に HCLC が処分した有価証券には税の物納株式等もあり、その総額は 1946 年末の日本における総発

行株式金額の約 42%に及び、HCLC による株式処分の結果、1949 年には全上場株の 69.1%が非ファミリーの

個人株主によって所有される事態となった。 

このように、日本では財閥解体等を契機としてファミリービジネス株の分散が進み、ファミリービジネス

数、ファミリーとしてのファミリービジネス株保有比率は大きく減少した。このため、第二次世界大戦前に

は活用されていた、三井家等におけるファミリーオフィスの活用は途絶えることになった。 
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４ 日本における株式持合いの影響 

財閥解体措置を補強するものとして 1947 年に過度経済力集中排除法が成立し、一部の企業に会社分割が

指定されるとともに、所有株式の処分が実施された。また、1947 年に独占禁止法が成立し、持株会社の禁止、

事業会社の株式所有の禁止、金融機関の株式所有制限が定められた。このため、財閥が放出した大量の株式

を事業会社が保有することができず、また、金融機関には株式保有制限があり、さらに商法により自社株所

有が禁止された。これらの法制度の影響は、1945 年 8 月～1949 年末創立のファミリービジネスにおける平

均ファミリー株式保有率が 12.72%と平均より低い水準となっている要因となったと考えられる。 

その後、1949 年、1953 年の独占禁止法改正を受けて株式所有規制が緩和されたことから、企業は自社株所

有に近かった個人所有株式を取引先企業等安定株主にはめ込み、財閥解体後の企業集団への再編成と企業系

列化を「株式持合い」という形で進めた。株式の持合いは、敵対的買収を阻止、ファミリービジネスにおけ

るファミリーの影響力維持等のメリットがあるが、一方で、個人投資家・機関投資家の会社経営に対する影

響力が弱められ、経営に対する規律が弱められる等のデメリットが指摘され、上場会社における株式持合い

の解消が進められた。日本の法制度では、持合い状況を開示させることを通じて牽制をしており、上場会社

は有価証券報告書(金融証券取引法 24 条 1 項)の中で、純投資以外の目的で有する投資有価証券の開示を義務

付け、コーポレートガバナンス・コードで、上場会社が上場株式を政策保有する場合には、保有株式の縮減

に関する方針等政策保有に関する方針を開示し、保有の適否について適切な対応を確保するための基準を作

成・開示することを求めている(コーポレートガバナンス・コード原則 1-4)37。 

戦前からのファミリービジネスは、戦後の各法制等に対応して、ファミリービジネスとして存続・発展す

るために、企業間の株式持合いを実施してきたが、この取組みは現在も活用されている。例えば、トヨタ自

動車におけるトヨタ家の持株比率は約2%(豊田章男社長だけでは0.17%)にもかかわらず創業家である豊田家

が巨大組織に影響力を維持できるのは、トヨタグループ内の株式持合い構造にあると考えられている38。 

トヨタ自動車の上位 10 位内の株主は、豊田自動織機(2021 年 9 月末現在保有率 7.3%)、デンソー(同 2.7%)

が入っている。一方で、トヨタ自動車グループの中核上場企業の上位 10 位内の株主には、トヨタ自動車およ

び他のトヨタグループ中核上場企業が入っている。例えば、2021 年 9 月末現在の株主情報によると、豊田自

動織機の上位 10 位内の株主としては、トヨタ自動車保有率 23.5%、デンソー保有率 9.0%、東和不動産 4.9%、

豊田通商 4.6%、アイシン 2.0%となっている。また、デンソーの上位 10 位内の株主としては、トヨタ自動車

保有率 23.9%、豊田自動織機 8.8%、東和不動産 4.2%、アイシン 1.5%である。トヨタグループでは、グルー

プ内で出資関係を駆使し、相互に持ち合うことで、持株数の少ない豊田家が求心力を維持していると考えら

れている39。 

このように、上場をしている日本の伝統あるファミリービジネスにおいては、ファミリーの持株数は少な

いケースであっても、取引先等との株式持合いによる安定株主対策をすることにより、ファミリーとしての

ファミリービジネスの影響力を確保する取組みをしている。トヨタ自動車の場合、前述のⅡ１記載のファミ

リービジネスの定義を踏まえると、定義のうち「個人株主として相応の株式数を保有している」ことの比重

は低く、「ファミリーが重要な経営のトップの地位に就任している」、「創業者のファミリーが経営に参画して

いる」、「事業承継者としてファミリー一族の名前が取りざたされている」ことからファミリービジネスとし

て認識されていると考えられる。 

ファミリーとしてのファミリービジネス株保有比率が低いことは、ファミリーオフィスを設立してファミ

リーとしての株式を集約するインセンティブが働きにくい理由の１つになっているものと考えられる。 
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５ 日本におけるファミリービジネスに関連する税制・相続関連法制の影響 

(１)税制の影響 

 日本の相続税は、1905 年(明治 38 年)4 月に日露戦争の戦費調達を目的に導入されたのを始まりとして、現

在までも続く税制となったものである。主要国の相続税率は、日本が 10～55%であるのに対し、米国 18～

40%、ドイツ 7～30%、フランス 5～45%、英国 40%の状況であり、相続税が課されていない国もある。この

ように、日本は相続税が世界的にみても高税率であり、相続が発生する度に納税の必要が生じるために、世

代を経る毎に資産が減少することになる。このため、富裕層が育ち難い状況にあるといえる。 

このことは、2018 年における保有金融資産 100 万ドル超の富裕層は世界で約 2,210 万人(2.1%増加)、日

本の富裕層は約 110 万人(世界の富裕層人口の 4.9%)。と、アメリカ(約 1,470 万人)、中国(約 130 万人)に次

ぐ規模でありながら、金融資産 1 億ドル超の「超富裕層」は、日本は 1.5 千人(世界の超富裕層人口の 3.5%)

であり、中国(同 10.1%)、ドイツ(同 5.2%)、フランス(同 4.7%)、イタリア(同 4.0%)よりも少ないことでも明ら

かになっている40。 

日本において株式が分散したのは、欧米諸国と比べて相続税率が高いことからファミリービジネス株の分

散化が進み、また、相続による納税等のためにファミリー外への株式譲渡を行ったことも影響していると考

えられる。 

 

(２)相続関連法制の影響 

1890(明治 23)年に公布された明治民法の家族法分野では、明治前期に整備された戸籍制度を基礎として、

戸籍に体現される「イエ」を意識して家族法が整備された。明治民法の家督制度は戸主権の強化とファミリ

ーの帰属に寄与していたが、第二次世界大戦を経て 1947 年に改正された民法(昭和民法)においては、日本国

憲法の男女平等規定のもとで、「イエ」の意識を踏まえた家督相続制度、戸主権制度が廃止され、相続人には

遺言があったとしても一定の財産が相続される遺留分制度が導入された。この流れを受けて、現民法は、第

9 章として遺留分制度を導入しており、兄弟姉妹以外の相続人は、遺留分として、被相続人が相続開始の時

において有した財産の価額にその贈与した財産の価額を加えた額から債務の全額を控除した財産の価額(民

法第 1043 条第 1 項)に、直系尊属のみの場合には 1/3、直系尊属以外の場合には 1/2 を乗じた額を遺留分とし

て受ける(民法第 1042 条第 1 項)と定めている。 

このため、企業オーナーがファミリーとして特定の者に相続でファミリービジネス株を承継させようとし

て特定財産承継遺言をしていたとしても、遺留分権利者またはその承継人は、受遺者または受贈者に対して、

遺留分侵害額に相当する金銭の支払いを請求できる(民法第 1046 条 1 項)ことになるため、創業者世代で築い

たファミリービジネス株等の資産が、複数の世代を跨ぐと相続人であるファミリーメンバー間で小口分散し

てしまうことになる。 

このように、民法の遺留分制度は、ファミリーの資産が、相続毎に分散することにつながるものであり、

日本においては、富裕層が育ち難く、ファミリーオフィスを設立する需要が高くならない理由の１つとなっ

ていると考えられる。 

  

６ 日本のファミリービジネスにおけるファミリーガバナンスの意識 

欧米では、ファミリービジネスが 2 代目に承継される割合は約 30%であり、3 代目に対する承継は 14%に

すぎない41 。創業当時はファミリーが株式を保有し、経営も担うが、2 代目、3 代目以降は、ファミリー以外

の者が経営を引き継ぎ、ファミリーは株主として議決権行使等を通じて経営に参画する「所有と経営の分離」

となっているファミリービジネスが多い。このため、ファミリー株主は団結してファミリー外の経営者と対

峙し、ファミリーとしての事業戦略・資本政策等の考えを実現する必要があるため、ファミリーガバナンス
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を意識する必要性が高くなる。 

一方で、日本のファミリービジネスには、日本固有である「イエ」の意識があり、創業家ファミリーでの

承継を志向する傾向が強い。このため、上場をしているファミリービジネスでは、ファミリービジネス株が

分散保有型になったとしても、取引先企業等との株式持合いを実施することで、ファミリー株主の保有割合

が低くてもファミリー出身の企業オーナーによる経営が成り立つようにしている例が多く見られる。 

加えて、日本では第二次世界大戦後に創業したファミリービジネスでは、創業後数十年しか経過していな

いことからファミリー内の事情が複雑化していないファミリーも多い。 

これらの日本固有の意識・事情は、日本のファミリービジネスを営むファミリーにおいて、ファミリーガ

バナンスの意識が高くならない要因となっており、ファミリーオフィスが浸透していない理由の１つと考え

られる。 

 

７ 日本におけるファミリービジネスに関連する金融法制の影響 

日本においては、米国と相違し、ファミリーから預かった資産といえども、原則として金融商品取引法、

投資信託及び投資法人に対する法律等の法令が適用されている42。 

日本の富裕層においては、個人または株式会社等の資産管理会社を活用して資産管理・運用を行っている

例が見られるが、この場合には、法人の自己運用として原則として金融商品取引法等による規定は適用され

ないが、税務上パススルー43として扱われないため投資効率が下がる。一方で、法人格のない組合や信託を用

いる場合、税務上パススルーとなるものの、組合を活用する場合には金融商品取引法が適用され、また、信

託を活用する場合には金融商品取引法、投資信託及び投資法人に対する法律、信託業法の規制を受ける可能

性がある44。具体的には、日本において、ファミリーオフィスとして組合を活用する場合には、原則として第

二種金融商品取引業、投資運用業の登録が必要になる45。 

また、ファミリーオフィスで信託を活用する場合には、信託受託者における運用行為が投資顧問業に該当

し、その登録が必要になる可能性がある46。 

このように日本では、原則として、ファンドや投資信託等に適用されている金融規制がファミリーオフィ

スにおいても適用されている。このため、日本ではアルケゴスのような規制逃れのためにファミリーオフィ

スを悪用する事件は発生し難い状況にあるが、その一方で、ファミリービジネスにおけるファミリーオフィ

スがファミリーガバナンスを意識して資産管理・運用することも規制対象となっており、日本においては、

金融規制がファミリーオフィスの活用が浸透しない理由の１つとなっている。 

 

８ 日本においてファミリーオフィスが活用されてこなかった理由のまとめ 

上場をしている日本のファミリービジネスにおいては、発行済株式総数におけるファミリーによる株式保

有比率が欧米に比べて低く、また、創立から年を経るに伴いファミリーとしての株式保有率が減少している。

これには、第二次世界大戦終戦後の財閥解体、過度経済力集中排除法、独占禁止法等の制約、相続税・民法

の影響があると考えられる。日本のファミリービジネスにおいては、ファミリーとしての株式保有率の低下

を株式持合い等の活用で補完し、ファミリーとしてのファミリービジネスに対する影響力を維持してきた。 

このように、上場をしている日本のファミリービジネスにおいては、ファミリーとしての株式保有比率が

低いことから、ファミリービジネス株式集約による議決権統一行使等を目的としたファミリーオフィスの活

用ニーズは高くならなかったものと考えられる。また、日本では、「イエ」の意識があるためファミリー内承

継の意向が強く、また、第二次世界大戦後の創業等社歴が短くファミリー内の事情が複雑化していないファ

ミリービジネスが多いことも、ファミリーガバナンス対策としてのファミリーオフィスの活用につながり難

かったものと考えられる。 
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加えて、ファミリーオフィスを活用した資産運用を行おうとする場合には、金融商品取引法、投資信託及

び投資法人に対する法律等が適用されることもファミリーオフィスの活用にかかる制約になっている。 

以上の検討により、リサーチクエスチョンで掲げた「現代の日本でファミリーオフィスが浸透していない

理由」については、明治後期以降にファミリービジネスに関連して発生した財閥解体および制定・改正され

た法律等の影響があると考えられ、これらの要因が複雑に絡み合うことで、日本ではファミリーオフィスの

活用が進展しなかったものと考えられる。 

 

 

Ⅶ 今後の日本におけるファミリーオフィスの活用 

Berle and Means(1932)は、企業が成長するに際して多くの株主から資金を集める必要が生じた結果、企業規

模の増大とともに株主１人あたりの持株比率は減少する分散保有となり、個々の株主の経営に対する発言力

は弱まり、企業経営は専門経営者に委ねられる「所有と経営の分離」に移行すると説明した47。 

日本の企業数は、事業環境の変化、少子化等の影響を受けた後継者問題、相続税を含む相続問題等の影響

から年々減少しており、1999 年には 485 万社あった企業数が、合併、M&A、廃業等により 2016 年において

は 359 万社まで減少している48。日本企業の 97％がファミリービジネスとされていることから、減少した企

業の多くがファミリービジネスであったと考えられている49。 

帝国データバンクによる「全国・後継者不在企業動向調査(2019 年調査)」50によれば、2017 年以降に事業

承継が判明した全国約 3.4 万社について、先代経営者との関係性をみると、2019 年度の日本のファミリービ

ジネスにおけるファミリーメンバーへの事業承継の割合は 34.9%に達し、全項目中最も高かった。しかし、

2017 年の 41.6%と比較すると 6.7%減少しており、ファミリーメンバーによる事業承継割合は減っている。 

一方、ファミリー外の役員・従業員等への事業承継は 33.4%となり、2017 年比 2.3%増加となっている。

また、社外の専門経営者を後継者として招聘した「外部招聘」は、2019 年は 8.5%と 2017 年比 1.1%増加、

M&A による事業売却等は、2019 年は 18.4%と 2017 年比 2.5%増加となっている。 

よって、少子化等の影響を受けて、今までのように「イエ」の意識を踏まえたファミリー内の承継にこだ

わるわけにはいかず、欧米と同じように「所有と経営の分離」形態への移行を選択せざるを得ないファミリ

ービジネスが増えると考えられる。 

加えて、改訂コーポレートガバナンス・コードによる開示義務等から、株式持合いは解消の方向に向かっ

ている。このため、ファミリーとしてのファミリービジネス株式数が少ないにもかかわらず、株式持合い解

消により安定株主対策が脆弱になってきたファミリービジネスにおいては、ファミリーのファミリービジネ

スに対する立場が弱まり、非ファミリービジネス化が進むと考えられる。 

これらの課題を解決するために、ファミリービジネスを営むファミリーにおいては、ファミリーとしてフ

ァミリーガバナンスの意識を持ち、ファミリーとしての事業戦略、資本政策、ファミリー資産の管理・運用・

承継を行うとともに、計画的に後継者を育成・承継していく取組みが求められ、その手段としてのファミリ

ーオフィスの活用が期待される。 

ファミリーオフィスは、ファミリーの保有するファミリービジネス株を集約管理し、議決権を統一行使す

る役割を果たすのみならず、ファミリーとしてのファミリービジネスに対する影響力を維持することを目的

としたファミリー株主等からの株式買取りの受け皿としての役割も期待される。しかし、日本においては、

ファミリーオフィスも金融商品取引法等の規制対象となっているため、ファミリービジネス株取得の原資確

保等を目的とした資産運用を行う際の障害となっている。 

そして、ファミリーオフィスにおける運用に金融規制による障害が生じていることは、ファミリーオフィ



日本貿易学会研究論文 第 12 号, 2023(ISSN 2186-7577) 

Research Paper of JAFTB, No.12.,2023. 

 

35 

スのニーズを受けた金融機関によるポートフォリオ運用等の金融サービスが進展しない一因にもなっている。 

アルケゴス事件は、金融規制逃れのためにファミリーオフィスを利用したものであり、欧米の当局を中心

としてファミリーオフィスに対する規制が議論されている状況にある。今後の日本における金融規制検討に

際しては、金融規制逃れのためにファミリーオフィスの機能を利用してファンドと同様の運用を行っている

ケースと、ファミリービジネスを営むファミリーがファミリーガバナンスを意識してファミリーの資産を資

産運用しているファミリーオフィスとを区分し、前者についてはファンドと同様の規制を課す一方で、後者

には過度な金融規制を課さないことが望まれる。 

そして、ファミリーオフィスの取引金融機関においても、運用リスクに対するモニタリングを行うととも

に、運用目的、運用資産額、リスク許容額等を考慮したきめ細かな運用サービスを提供することが期待され

る。 

 

 

Ⅷ むすびに 

ファミリービジネスには、新型コロナウイルスの蔓延による事業環境の変化にどのように立ち向かうか等

の事業経営課題、後継者問題等の事業承継上の課題、ファミリーとしての株式保有にかかる課題、株式持合

い解消に関する課題等があり、ファミリービジネスとして永続していくのは容易ではない。 

これらの課題を解決する手段として、ファミリービジネスを営むファミリーが、ファミリーガバナンスを

意識し、ファミリーオフィスを活用することが考えられる。 

今後の研究課題として、欧米におけるファミリーオフィスにおける金融規制の在り方の議論進展を踏まえ

て、今後の日本におけるファミリーオフィスに関する金融規制の在り方、規制を踏まえたファミリーオフィ

スにおける対応策等の検討を進める必要がある。また、欧米のファミリーオフィスでは、資産の管理・運用

の面で信託機能が活用されていることを踏まえて、日本においても信託機能等も考慮したファミリーオフィ

ス向け金融サービスの検討が求められる。筆者としては、これらの研究課題を認識し、研究を継続したいと

考えている。 

ファミリーオフィスの活用を通じてファミリービジネスとファミリーの双方が永続することにつながれ

ば、地域経済のみならず、日本経済の発展に寄与するものと考える。 
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