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2008年3月中間期決算のポイント

運用資産残高に基づく残高報酬は、高い水準を維持した

– SPARXグループ全体の運用資産残高は1兆6,854億円（2007年9月末

現在）

スパークス・アセット社（1兆626億円）、コスモ社(3,910億円）、

PMA社(2,317億円）

– 残高報酬は、84.3億円（前年同期比4.0%の減少)
– 残高報酬料率（ネットベース）は、0.83%（前年同期比0.01ポイントの増加）

成功報酬は、44.6億円（前年同期比25.6%の減少）

– 成功報酬対AUM付帯比率は、65.0%（前年同期比0.6ポイントの増加）

経常利益は、18.8億円（前年同期比70.3%の減少）

当期利益は、1.1億円（前年同期比96.1%の減少）

（注）スパークス・アセット社は「スパークス・アセット・マネジメント株式会社及びSPARX International (Hong Kong) Limited」、コスモ社は「Cosmo Investment Management Co., Ltd.」、

PMA社は「PMA Capital Management Limited」を示す。
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中間期 連結決算ハイライト

1,616.62                 +0.4%1,610.73            1,713.61TOPIX （期末）

303                +14.8%264                   281（人）役職員数 （期末：常勤）

（百万円）

（百万円）

（百万円）

（百万円）

（百万円）

（億円）

113                 -96.1%2,911                3,779当期利益

1,549                 -74.8%6,140                9,650営業利益

-14.4%     12,973                           15,161              27,504営業収益

前年同期比中間期中間期 通期

1,881                 -70.3%6,338              10,119経常利益

11,424                +26.6%9,021              17,854営業費用・一般管理費

17,668                  -10.3%19,696 18,922運用資産残高(AUM)平残

20082008年年33月期月期20072007年年33月期月期

(注1) 上記表中の数字は、「前年同期比」を除き、単位未満を切り捨てで表示している。「前年同期比」は、四捨五入により小数点第1位まで表示している。
(注2) 役職員数は、期末時点の人数。
(注3) 上記表中運用資産残高は、コスモ社およびPMA社の運用資産残高を含む。
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各四半期ごとの実績推移

- 388

527

503

4,422

36

749

4,139

4,926

金額

(百万円）

第2四半期

-

- 72.0

- 72.9

- 0.7

- 89.1

- 43.6

- 10.8

- 22.0

対前年同期増
減率（％）

- 25.64,466- 20.53,716成功報酬

- 80.1742.938その他

- 78.1

- 69.6

- 75.6

53.3

3.7

- 9.1

対前年同期
増減率 （%)

第１四半期

501

1,354

1,045

7,001

4,292

8,047

金額

（百万円）

- 96.1113純利益

- 70.31,881経常利益

- 74.81,549営業利益

- 4.08,432残高報酬

26.6

- 14.4

対前年同期増
減率（％）

11,424
営業費用

及び一般管理費

金額

(百万円）

12,973営業収益

中間期累計
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中間期 貸借対照表概要

-12,000-長期借入金

+119.0%3,6351,659少数株主持分

-70.3%4,30014,500短期借入金

-5.8%23,70325,168うち、のれん

53, 688

-2,602

18,820

25,604

29,006

5,000

82,694

51,956

11,431

30,737

当中間期当中間期
（百万円）

50,484

-438

20,128

25,150

27,429

5,000

77,913

44,252

15,733

33,661

前中間期前中間期
（百万円）

+17.4%固定資産

+6.3%((純資産純資産の部の部 合計）合計）

-自己株式

-6.5%利益剰余金

+1.8%資本金・資本剰余金

+5.7%((負債の部負債の部 合計）合計）

+0.0%社債

+6.1%((資産の部資産の部 合計）合計）

-27.3%うち、現預金

-8.7%流動資産

前年同期比

(注) 上記表中の数字は、「前年同期比」を除き、単位未満を切り捨てで表示している。「前年同期比」は、四捨五入により小数点第1位まで表示している。
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シードマネー アライアンス関連投資 合計

自己資金投資（シードマネー・アライアンス関連投資）について

(注1) 上記表中の数字は、「前年同期比」を除き、単位未満を切り捨てで表示している。「前年同期比」は、四捨五入により小数点第1位まで表示している。
(注2) 「アライアンス関連投資」は、2005年に実施したコスモ社買収に関する投資を含まない。
(注3) 上記表中の市場価額にて処分が可能である保証があるわけではない。

シードマネー アライアンス関連投資 合計（シードマネー・アライアンス関連投資）

（単位：百万円）

取

得

原

価

市

場

価

額

(注3)
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資金流出入 【2007年3月末～2007年9月末】

事業主体別 2007年3月末 流入 流出 純流出入
運用･為替差

損益等
2007年9月末

スパークス・アセット社 12,825 424 -1,821 -1,397 -800 10,626

Cosmo社 2,587 1,215 -781 433 888 3,910

PMA社 2,370 243 -419 -175 122 2,317

グループ全体 17,783 1,883 -3,002 -1,139 209 16,854

（単位：億円）

(注1) 上記表中の数字は、単位未満を切り捨てで表示している。
(注2)  「運用・為替差損益等」には、2007年3月末と2007年9月末の換算レートによる差額分が含まれている。
(注3) 上記表中のファンド・オブ・ファンズ投資戦略の2007年9月末運用資産残高は、速報値を使用している。

以下の表中における数値は、コスモ社およびPMA社の数値を含んでいない。

投資戦略別 2007年3月末 流入 流出 純流出入
運用･為替差

損益等
2007年9月末

スパークス・アセット社

日本株式ロング・ショート投資戦略 2,704 102 -759 -657 -153 1,894
日本株式集中投資戦略 620 15 -59 -44 -13 562
ファンド･オブ･ファンズ投資戦略 751 120 -30 90 -35 806
日本株式一般投資戦略 4,247 49 -551 -501 -174 3,571
日本株式中小型投資戦略 2,821 117 -297 -180 -347 2,294
日本株式バリュー･クリエーション投資戦略 1,634 0 -123 -123 -95 1,415
日本株式未公開株式投資戦略 44 0 0 0 18 62
その他 0 20 0 20 0 19
合計 12,825 424 -1,821 -1,397 -800 10,626
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運用資産の推移について – アジア・日本

（2005年2月）
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営業収益 内訳

(注1)  上記表中の数字は「前年同期比」「残高報酬・料率（手数料控除後）（％）」と「成功報酬・対ＡＵＭ付帯比率（％）」を除き、単位未満を切り捨てで表示している。「前年同期比」につい
ては、四捨五入により小数点第1位まで表示している。 なお「残高報酬・料率（手数料控除後）（％）」と「成功報酬・対ＡＵＭ付帯比率（％）」の「前年同期比」は変化率ではなく、単純
な増減幅を表示している。

（注2） 残高報酬料率（ネット・ベース）＝（残高報酬 － 残高報酬に係る支払手数料）÷期中平均運用資産残高
当期より、残高報酬料率の算定方法を変更している。なお、前中間期と2007年3月期の当社グループ残高報酬料率についても、変更後の方法で算出している。

従来の算定方法による残高報酬料率は、以下のとおり。
前中間期 0.79%、当中間期 0.81%、2007年3月期 0.78%        

中間期 通期

グループ全体 グループ全体 グループ全体 前年同期比

残高報酬 (百万円) 8,780 17,414 8,432 -4.0%

料率（手数料控除後) (％) 0.82% 0.80% 0.83% +0.01

成功報酬 (百万円) 6,003 9,397 4,466 -25.6%

対AUM付帯比率 (％) 64.4% 62.4% 65.0% +0.6

その他営業収益 （百万円） 377 692 74 -80.1%

営業収益　合計 (百万円) 15,161 27,504 12,973 -14.4%

2007年3月期 2008年3月期

中間期
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成功報酬の計算基準日の分布状況

(注1)    上記表中の「運用資産残高（2007年9月末） に占める割合」では、SPARXグループが運用する全てのファンド（「ファンド」とは、投資信託あるいは投資一任口座を指す。以
下同様）を、成功報酬の基準日および支払いが確定する月ごとに分類し、その上で、分類した残高がSPARXグループの2007年9月末の運用資産残高に占める割合をグラ

フ化した。その際、①複数の支払時期があるファンドについては、該当ファンドの残高を各支払月に分割計上、②成功報酬がついていないファンドは、運用資産残高の合計
から除外、という調整を行い、上記割合を算出している。③日本株式未公開株式投資戦略については、成功報酬を解約時に一括して支払うため、「その他」に分類している。
尚、上記の％表示は、四捨五入により小数点第1位まで表示している。

(注2)    上記の数字は、社内データによる概算値であり、正確性を保証するものではない。

運用資産残高（2007年9月末）に占める割合
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26.8％
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経費 内訳

1,430               +97.1%  725                2,230一般管理費のれん償却費

分類（単位は全て百万円）

11,424               +26.6%9,021              17,854営業費用・一般管理費 合計

690               - 19.3%856                1,527一般管理費その他

663               +24.6%532                   964一般管理費事務委託費

169                 +7.3%157                   353一般管理費減価償却費

358               +61.9%221                   447一般管理費旅費交通費

5,818               +36.1%4,276                7,555一般管理費人件費

115                -11.5%130                   236営業費用委託計算費

前年同期比中間期中間期 通期

1,637                 +8.9%1,503                3,265       営業費用支払手数料

365                 - 4.2%

174                -26.0%

20082008年年33月期月期

381                   804

236                   467

20072007年年33月期月期

一般管理費不動産賃借料

営業費用その他

(注1) 上記表中の数字は、「前年同期比」を除き、単位未満を切り捨てで表示している。「前年同期比」は、四捨五入により小数点第1位まで表示している。
(注2) 上記表中の「人件費」には、派遣社員等に関する費用も含んでいる。
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グループ人員配置（常勤） 内訳

(注1) 執行役員については、各子会社の社長を兼務している場合は、各子会社でカウントをしている（ダブルカウントを防ぐため）。
(注2) 常勤のみカウントし、兼任によるダブルカウントについては、どちらか一方でカウント

(単位：人)

拠点・機能 2007年3月31日現在 増減 2007年9月30日現在

スパークス・グループ（株) 36 1 37
社長 / 役員 (常勤) / 監査役 (常勤) 2 2 4
執行役員 2 -2 0
顧問 1 -1 0
リーガル＆コンプライアンス　/　内部監査 3 0 3
企画総務 / 人事 / 経理 / 財務 18 0 18
ＩＴ 10 2 12

スパークス・アセット・マネジメント株式会社 75 12 87
役員（兼務役員含む） 4 0 4
運用調査 28 8 36
トレーディング 4 0 4
営業 16 2 18
総務 2 3 5
ファンド管理 11 2 13
リーガル＆コンプライアンス / 内部監査 5 -2 3
リスク・パフォーマンス管理 5 -1 4

スパークス証券株式会社 21 2 23
スパークス･キャピタル･パートナーズ株式会社 9 2 11
米国子会社 21 -7 14
英国子会社 12 -1 11
香港子会社 18 3 21
Cosmo Investment Management Co., Ltd. 33 2 35
PMA Investment Advisors Limited / PMA Capital Services Limited 56 8 64

合計 281 22 303
（なお、執行役員制度は、2007年6月21日の定時株主総会後に廃止しています。）
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基礎収益力

303281（人）
役職員数

（常勤・期末）

10,1079,120            （百万円）経常的経費

0.830.80（％）
残高報酬料率
（手数料控除後）

中間期（12ヶ月換算）通期

4,5576,017（百万円）基礎収益

14,66415,137（百万円）
残高報酬
（手数料控除後）

17,66818,922（億円）ＡＵＭ平残

20082008年年33月期月期20072007年年33月期月期

残高報酬（手数料控除後）のみで確保できる経常的な利益は、どのくらいか？残高報酬（手数料控除後）のみで確保できる経常的な利益は、どのくらいか？

(注1) 上記表中数字は単位未満を切り捨て表示している。「残高報酬」は概算値として、残高報酬料率からの年換算値を表示している。
(注2)      「経常的経費」とは①支払手数料全額、②実績賞与（賞与引当金繰入含む）、③のれん償却費の合計を営業費用・一般管理費の合計から控除した費用の合計を指す。
(注3)      「役職員数（常勤・期末）」は非常勤役職員を含まない。
(注4） 2006年6月20日より連結対象となったPMA社に関し、2006年4月1日～2006年6月19日のPMA社の経常的経費を日割計算し、上記の経常的経費に追加している。
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今後のスパークスについて今後のスパークスについて
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今後の成長戦略のポイント今後の成長戦略のポイント

アジア

投信

－日本

－米国

集中投資戦略

日本株運用の強化
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アジアにおける成長戦略についてアジアにおける成長戦略について

日本
スパークス・グループ(株)
スパークス・アセット・マネジメント(株)
スパークス証券(株)
スパークス・キャピタル・パートナーズ(株) 

Tokyo

London
New York Seoul

Hong Kong

Dubai

Bermuda

韓国
Cosmo Investment Management Co., Ltd.
香港
SPARX International (Hong Kong) Limited
PMA Investment Advisors Limited

ヨーロッパ
SPARX Asset Management International, Ltd. 
(London)
PMA (Europe)  LLP (London)

北米
SPARX Investment & Research, 
USA, Inc. (NY)
SPARX Securities ,USA, LLC
SPARX Overseas Ltd. (Bermuda)

出所：スパークス・グループ(株) (2007年9月末現在)

中東
PMA Middle East FZ-LLC (Dubai)

(注) SPARX International (Dubai)に名称変更中
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日米の投信ビジネスに関するトピック日米の投信ビジネスに関するトピック

• 日興・スパークス・アジア中東株式ファンド

• SPARX Asia-Pacific Opportunities Fund 

• SPARX Asia-Pacific Equity Income Fund

• SPARX Japan Smaller Companies Fund 

日本日本

米国米国
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Value Creation Investment Value Creation Investment 戦略について戦略について

注：主に株主アクティビストによる提案。6月30日時点。○=株主提案が通った事例、×=株主提案が株主総会で通らなかった事例。

出所：ゴールドマン･サックス調査部（2007年9月19日時点）

大半の株主提案が否決されるなかで成功を収めたスパークスのアプローチ（2007年1月～2007年6月）
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参考資料参考資料
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スパークス・アセット社 主要投資戦略 計測開始日来リターン

（コンポジット計測開始日～2007年9月末）（年率換算）

(注1) 上記表中の数字は、スパークス・アセット社で運用する主要な投資戦略のコンポジット・リターンを社内資料に基づいて作成した。表中の「参考インデックス」とは、相対比較のため
に便宜的に採用した指標であり、顧客から要請されているベンチマークとは限らない。

(注2) リターン算出基準は次の通り。「日本株式一般」「日本株式中小型」「ﾛﾝｸﾞ・ｼｮｰﾄ(ﾄﾞﾙ建､Lev2）」「集中投資」については、修正ﾃﾞｨｰﾂ法・運用関連手数料控除前、「ﾛﾝｸﾞ・ｼｮｰﾄ (円
建､Lev1)」は基準価格法・運用手数料控除後、「VCI（ﾄﾞﾙ建)」は内部収益率・運用手数料控除前。また、上記数字は四捨五入により小数点第1位まで表示している。

(注3) 「TOPIX配当込（ドルヘッジ）」は1ヶ月為替ﾌｫﾜｰﾄﾞ・ﾚｰﾄで完全にヘッジされた場合のドル建のリターンを計算している。
(出所)  スパークス・グループ(株) (2007年9月末現在)

TOPIX配当込

（ドルヘッジ）
TOPIX配当込TOPIX配当込

TOPIX配当込

（ドルヘッジ）

ﾗｯｾﾙ野村日本株
ｽﾀｲﾙｲﾝﾃﾞｯｸｽ･ﾐｯ

ﾄﾞ･ｱﾝﾄﾞ･ｽﾓｰﾙ
TOPIX配当込参考ｲﾝﾃﾞｯｸｽ

18.1%22.0%6.6%11.9%16.7%23.3%ｺﾝﾎﾟｼﾞｯﾄ・ﾘﾀｰﾝ
のﾎﾞﾗﾃｨﾘﾃｨ (年率)

99年7月 2003年2月2000年6月97年8月2000年1月97年5月計測開始日

5.5％5.7％2.8％10.7％0.7％12.1％超過リターン

2.1％

14.2％

日本株式

一般（合同口）

20.2％2.7％1.9％5.4％5.8％参考インデックス値

8.4％

日本株式

集中投資

16.1％

日本株式

ﾛﾝｸﾞ･ｼｮｰﾄ

（ﾄﾞﾙ建、Lev.2）

25.7％4.7％6.5％コンポジット

日本株式

ＶＣＩ

（ドル建）

日本株式

ﾛﾝｸﾞ･ｼｮｰﾄ

（円建、Lev.1）

日本株式

中小型

本ページにおける数値は、コスモ社およびPMA社 の数値を含んでいない。
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スパークス・アセット社 コンポジット算出に関する追記

1. 各コンポジットはSPARXグループのグループ会社（ただし、コスモ社、PMA社を除く）が運用するポートフォリオを対象としている。

2. 今回提示した各コンポジットの投資戦略の内容は以下の通りである。

コーポレート・ガバナンスの見地から日本株式に能動的に投資する投資戦略日本株式ＶＣＩ（ドル建）

少数銘柄の日本株式に集中的に投資する投資戦略日本株式集中投資

日本株に対するロング･ポジションとショートポジションの合計を純資産の1倍の範囲内として安定

した絶対リターンを追求するロング･ショート投資戦略
日本株式ロング･ショート

(円建、Lev1)

日本株に対するロング･ポジションとショートポジションの合計を純資産の2倍の範囲内として安定

した絶対リターンを追求するロング･ショート投資戦略
日本株式ロング･ショート

(ドル建、Lev2)

日本の中・小型株を主要投資対象とする投資戦略日本株式中小型

合同運用を行う、日本の全上場・公開銘柄を投資対象とするアクティブ投資戦略日本株式一般（合同口）

投資戦略の内容コンポジットの名称

3. リターンに関する追加情報（過去5年の年度別リターン）

-18.71%48.94%3.13％53.23％-10.51％日本株式集中投資

-7.50%18.90%2.96％27.76％-7.31％日本株式Ｌ/Ｓ（円建、 Lev1）

27.95%

44.34％

60.69%

2006年3月期

-3.75%

-11.83％

-14.57%

2007年3月期

37.92％

70.25％

78.05％

2004年3月期

2.36％

13.26％

5.54％

2005年3月期

-6.41％

-19.98％

-25.58％

2003年3月期

日本株式Ｌ/Ｓ（ﾄﾞﾙ建、Lev2）

日本株式中小型

日本株式一般（合同口）

本ページにおける数値は、コスモ社およびPMA社 の数値を含んでいない。
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