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金融を超える、
自分を超える 1年を振り返って

この1年で、世界は再び動き始めました。私も昨年4月以降海外出張を再開し、国内
外累計で63日、約2カ月間オフィスを離れ、さまざまな方とリアルな交流を増やすこと
ができました。その中で強く感じたのは、世界3位の経済規模を有しアジアから唯一
G7へ参加する日本への期待と、G-SIFIsでありアジアを代表する金融機関としての
MUFGへの期待の大きさでした。そして、何と言っても、リアルな出会いがもたらす
大きなエネルギーと脳の活性化を実感しました。
実は、昨年の私の隠れたチャレンジは「英語を使うこと」でした。これまでもさまざま

な場面で英語は使ってきましたが、昨年はさらに積極的に海外のCEOたちとも面談
し、スピーチもこなしながら、会合やディナー等へも参加することとしました。世界の潮
流変化を肌で感じ、時代を読み解きたいと考えたからです。母国語以外でのコミュニ
ケーションはそれ自体がハードルですが、下手な英語でも一生懸命に話せば耳を傾けて
くれます。コロナ禍の中、これまでも彼ら・彼女らとは、オンライン面談をフル活用して
交流を拡大させてきましたが、CEOたちとリアルに顔を合わせることで、グッと距離
を縮めることができました。デジタル（面談）とリアル（面談）を上手に組み合わせるこ
とで、爆発的な効果が期待できることも体感しました。
リアルな交流を持つ中で、特に有益だと感じたのは、スキマ時間です。次の会議の
場所までの移動や、コーヒーブレイクでの立ち話、ランチやディナーでの意見交換。対
面だからこそ生まれるフランクな会話の中から、MUFGの経営戦略を考える上で参考
になる多くの気づき、そして新たな発想を得ました。また、CEO同士の何気ない会話
からグローバルなコンセンサスが生まれていることも大きな発見でした。

CEO同士の共通の話題は、やはり、「デジタル」、「グリーン」そして「働き方や価値
観の変化」への対応です。こうした地球規模の課題の解決には日本を含めたグローバ
ルな取り組みが必須となります。その中で、例えば気候変動問題では、MUFGはどう
考えているのか、アジアや日本はどうなのか、と意見を求められます。私から相手の話
を聞きたいと打診すると、ぜひMUFGと一緒に取り組みたいという話が出てきます。
デジタル分野でも、国内外のスタートアップの方々とコミュニケーションを重ねてきま
したが、MUFGに対する高い関心や期待を感じます。
グローバルに強固なネットワークを構築しているMUFGには、グローバルなコンセ

ンサス作りにおいて果たすべき役割がある、と私は考えています。それだけ、世界経
済やグローバル社会の課題解決への我々の責任は重いということです。
まずは、今日の世界経済やグローバル社会における課題とは何か、世界はどこへ向

かっているのか、そこから始めたいと思います。

取締役
代表執行役社長 
グループ CEO

亀澤 宏規
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環境・課題認識

2022年は、歴史的な出来事が相次いで発生した激動の1年でした。コロナ禍の影響
が残る中、春先には、ロシアのウクライナ侵攻が世界に大きな衝撃を与えました。以前
から、米中対立やコロナ禍が自由貿易に揺らぎをもたらしていましたが、この侵攻が経
済の分断やサプライチェーンに大きな混乱を引き起こしています。また、加速したイン
フレに対応するため、欧米では金融政策が180度転換し、市場金利は急上昇、為替市場
でも記録的な円安が進みました。さらに、2023年に入ってからは、一部の欧米銀で信
用不安が表面化し、経営破綻や再編が発生しています。私たちのビジネスが、これほど
大きな環境変化に見舞われた年は、近年、記憶にありません。
世界は今、二つの大きなトレンドの中にあると私は考えています。
一つは「正常化」の波です。3年の長きにわたる闘いを経てコロナ禍は収束し、社会・

経済活動はようやく正常化しつつあります。足元の高インフレやそれに対応した大幅
な金利引締めがどの程度続くか不透明な部分は残りますが、少なくとも、欧米先進国
は金利が水没した状態から、金利の存在する正常な世界に回帰しつつあります。日本
でも過度な低金利の副作用を点検する動きがあります。長い金融緩和の結果生じた
歪みを解消する動きの中で、急激な金利上昇や欧米銀の破綻が起きましたが、大きな
意味では「正常化」の周期に向かっています。ある意味で以前の状態に戻るわけです。
一方で、もう一つの大きなトレンド、以前とは全く違う世界に向かう、「デジタル」、「グ

リーン」、「働き方や価値観の変化」という大きな潮流変化が起きています。正常化の
流れの中では、既存ビジネスの再評価や過去への回帰が起きますが、ただし、大きな
潮流変化を考えれば改革は緩めてはいけない。変化はむしろ加速度的に進展していま
す。例えば、デジタルはこれまでも「プロセスや分析のDX*1」により人々の行動や生活
を大きく変化させてきましたが、足元ではChatGPTなどの生成AIの出現により、人
の思考や言語までもデジタル化する「思考のDX」へと次元を変える動きを見せていま
す。人とデジタルの役割分担が再考され、共存共栄の形が模索されていく中で、私た
ち、人間の行動は抜本的に変わっていく可能性があります。
また、地球規模の課題である「グリーン」などESGへの取り組みも本格化します。既

に米国のインフレ削減法、EUのグリーン・ディール政策に基づく産業計画、そして日本
のGX*2実現に向けた基本方針など、国家を挙げた産業政策が相次いで打ち出され、官
民双方のさまざまなステークホルダーの投資が本格化するタイミングが近づいてい
ます。MUFGにおいても、デジタルやESG抜きの戦略はあり得ないということです。
こうした変化はMUFGにとって大きなチャンスです。MUFGには、銀行・信託・証券

をはじめグループ各社が日本そしてグローバルに築いてきた、圧倒的な顧客基盤があ
ります。長いお取引の歴史の中で、日々お客さまの経営課題に向き合ってきました。お
客さまが変革に向けて動き出そうとしている今、我々は信頼・信用をお客さまから寄
せていただき、まずはじめにご相談をいただける存在になり得ると考えています。い
わば、課題解決の「ホームドクター」のような存在であり続けたいということです。その
上で、MUFGのグループ総合力とグローバルネットワークをフルに発揮し、お客さまの
成長を実現し、我々自身も成長したいと考えています。

2022年度の振り返りと2023年度の取り組み/見通し

2022年度は、「挑戦と変革の3年間」を掲げる中期経営計画（以下、中計）の2年目と
して、戦略の3本柱として掲げた「企業変革」、「成長戦略」、「構造改革」を着実に進めま
した。前年度に続き、「成長戦略」と「構造改革」が大きく進展し、財務面での成果に繋がっ
ています。
グループ総合力を活かしたウェルスマネジメントビジネスの進展や、国内大企業や

海外機関投資家向けのリスクテイクの強化、規律ある採算管理の徹底による国内外の
法人向け貸出利ざやの改善等により、顧客部門の営業純益が前年度比で大幅に増加し
ました。経費は為替等の影響を除いた実質ベースでは前年度比で減少、リスクアセット
も確りコントロールできています。親会社株主純利益は1兆1,164億円と、中計で掲げた
「安定的に1兆円以上の利益計上」という目標を2年連続で前倒し達成しました。中計の
最大のコミットメントであるROEは、7.03％と前年度対比で低下しましたが、7.5％の目
標達成に向けて着実に進展しています。

*1 デジタルトランスフォーメーション

*2 グリーントランスフォーメーション

 中期経営計画の進捗  P53-54

   MUFGならではの強み  P37-47

C O L U M N

生成AIが問いかけるもの

ChatGPTが米国司法試験でトップ10%の成績を収めたというニュースを聞いて、私は、「ついにそのレベルま
できたか」という感慨よりも、「そうは言っても、ChatGPTは中身を理解できていないよな」と不思議な感覚を持
ちました。なぜそう思うか、ChatGPTには実体験がないからです。
ただ、同時に「言葉で正確に答えているということは理解していることになるよな。そもそも理解するとは何だ？　

考えるとは何だ？　もっと言えば、言葉って何だろう？」、次々に疑問が湧いてきました。
ChatGPTには多分、日本語という概念もなければ、文法も知らない。経験もない。ただ大量のデータを読み

込み、パターン等を学習・認識することで言語を操れるようになっている。正直戸惑いを感じました。
生成AIの進化は、我々に「言語」、「思考」、「理解する」とは何か、という本源的な問いを投げかけているのでは

ないでしょうか。
これまでとは全く次元の違うDXが起きようとしていると、私は感じています。即ち「思考のDX」です。自分の

思考の一部分をAIにアウトソースする、それにより思考がより深くなる、そういうことが起きます。「プロンプト
エンジニアリング」なる概念が出てきていますが、AIをいかに使うか、いかに上手に問いかけるかが重要になり
ます。これは人と仕事をする時と、実は同じとも言えます。AIと一緒に思考し、仕事をする。新たな時代の幕開け
です。
人が自律性を持って判断、思考し続けられるかが問われているとも言えます。LLM*1だけでなく、構造的理解等

を取り入れることでさらなるAIの進化も予想されます。我々はルール作りも含めさまざまな議論をしていく必要
があります。動きは止まらない。確りとついていけるように、社内で環境を整えて参加者を増やし、外部とも連携
しながら取り組んでいきます。
*1  大規模言語モデル（Large Language Models）。大量のデータセットとディープラーニング技術を用いて構築された言語モデル
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また、事業ポートフォリオの見直しも進展しました。昨年12月にMUFGユニオンバン
クの売却が完了し、米国のリテールビジネスから撤退しました。但し、米国は強いマー
ケットであり、引き続き当社の海外事業の5割超を占める重要な地域です。米州事業の
収益の大半を稼いできた法人取引を今後さらに強化し、モルガン・スタンレーとの強
力なパートナーシップも梃子にリスクテイクを増やし、米州ビジネスを成長させていく
方針です。また、これまで米州のGCIB事業を大きく成長させてきたKevin Cronin
氏にEMEAのGCIB事業も担当してもらうことで、シナジーの追求や戦略高度化を進
めていきます。
稼ぐ力を強化するために、新たなビジネスにもチャレンジしています。MUFGが第

2のマザーマーケットと位置付けるアジアでは、アジアの成長を取り込むための第1ス
テージとして2012年から2019年にかけて商業銀行のフットプリントを築き上げてき
ました。そこに第2ステージとして、デジタル金融ニーズを取り込むための事業を拡大
させています。2020年のGrabへの投資に加え、直近では、POSローン*3のHome 
CreditやBNPL*4のAkulaku、インドのコンシューマー向けデジタルレンディングの
DMI Finance へと面を広げています。従来の銀行口座でのタッチポイントに加え、
買い物の場面などさまざまな生活シーンにおいて顧客と接点を持てるようになりま
す。アジアの成長を余すところなく面で捉える作戦です。Grabとの協働の経験から
始まり、MUFGやクルンシィ等のパートナーバンクのメンバーが知見を蓄積してきたこ
とで、こうした出資案件の見極めもできるようになってきました。
そして、モルガン・スタンレーとの戦略的提携も、次なるステージ「アライアンス2.0」

へと深化させていきます。2023年7月に、三菱UFJ銀行とモルガン・スタンレーは外国
為替のトレーディング業務において新たに協働に取り組むことで基本合意しました。モ
ルガン・スタンレーの高度な外国為替取引のプラットフォームを活用することで、三菱
UFJ銀行の価格提供力の更なる強化を図り、お客さまにより良いサービスを提供しま
す。また、本邦JV2社 *5は、機関投資家向け日本株ビジネスにおけるリサーチ及びセール
ス領域の機能統合を進め、 JV一体となって国内トップをめざします。

2023年度は、中計最終年になります。足元では、欧米の高金利や一部の海外金融機
関の破綻等、難しいビジネス環境ではありますが、これまでの取り組みでMUFGのビ
ジネスモデルは格段に強靭なものとなっています。過去2回の中計は目標未達でした
が、今回こそは、ROE 7.5％と親会社株主純利益で1兆円以上という目標を、是が非でも
成し遂げたいと考えています。
目標達成に向けた戦略の詳細は別ページに譲り、以下では「企業変革」として掲げた

「デジタルトランスフォーメーション」、「環境・社会課題解決への貢献」、「カルチャー改
革」について、その進捗と課題をご説明します。

デジタルトランスフォーメーション（DX）

2021年4月にデジタルサービス事業本部を立ち上げ、マスリテール・マス法人領域
の業務推進と、社内DXを一体的に推進してきました。
マス領域の業務推進では、来店者数の減少やデジタルチャネルへのシフトに合わせ

て店舗統廃合を進め、オンラインチャネルを充実させてきました。顧客利便性向上と経
費削減を両立することで、業務の強靭性を高めています。店舗統廃合フェーズは2022
年度で終了し、今後は、顧客基盤・取引基盤の拡充に力を入れていきます。昨年12月か
らはNTTドコモと共にデジタル口座サービス「dスマートバンク」を開始しました。NTT
ドコモの携帯電話ユーザー向けソフトウェアに、我々の銀行口座機能をAPI*6で提供し
ています。ユーザーからMUFGは見えませんが、黒子として金融のサービスを提供す
るBaaS（Banking as a Service）という取り組みになります。NTTドコモの顧客接点
を通じて、これまで口座開設が比較的少なかった3大都市圏以外での新規口座獲得が
進展しています。銀行口座だけでなく、信託・証券・ニコスが持つ決済や資産運用の機
能もBaaSとして外部事業者へ提供することで、お客さまとの接点を多様化できます。
このほか、駅やオフィスなどでオンライン運用相談を受けられる相談ブースの設置な
ど新規出店の検討や、銀信証一体店舗の強化により、お客さまとのタッチポイントを拡
大していきます。
社内DXの取り組みでは、銀行の国内全ての営業店で、営業活動の状況や資金動向

を可視化した「営業店ダッシュボード」の運用を開始しました。お客さまと現物のやりと
りを記録する「取次票」も電子化しています。お客さまにより良いサービスをお届けす
るために、より多くの時間を傾けられるよう、営業拠点における業務効率化を実現して
いきます。
また、新たな事業として、AIを活用したスタートアップ向けファイナンス支援も進め

ています。アジアのスタートアップ向け融資に取り組むMars Growth Capitalはファ
ンド組成以来順調に残高を積み上げており、1月にファンド総額を7.5億米ドルに増額し
ました。さらに、これまで海外で培ってきた知見を国内のベンチャー企業の育成につな
げるべく、今般、日本にもその業務を拡大させることを決めました。「Mars Japan」の
設立です。MUFGの審査のプロたちも、スタートアップ向け融資という新しい領域で、
AI融資審査モデルの改良に取り組んでおり、大きな飛躍を期待しています。
加えて、メタバース、Web3といった中長期的に大きな可能性を有する新しい領域に

も積極的に取り組んでいます。メタバース領域では、2023年2月に産業メタバースや
デジタルコンテンツの共通基盤（オープン・メタバース）構築に向け、国内金融機関・企
業計10社で基本合意しました。同年5月にはメタバース空間での決済・認証といったイ
ンフラ機能開発に向けた戦略出資も実施しています。社会構造に大きな変化をもたら
す可能性を持つWeb3領域では、Animoca Brands等との提携を通じて、企業のコ
ンテンツの価値化や安心・安全なNFT環境の整備等による日本企業の競争力向上へ
の貢献をめざしています。

   MUFGならではの強み― 
アジア戦略  P41-44

*3  Point of Saleローンの略。耐久財
（自動車や家電製品など）の販売店
などでの商品購入時に提供する割
賦ローン

*6  A p p l i c a t i o n P ro g ra m m i n g 
Interfaceの略。ソフトウェア間で
やりとりする際の仕様

*4  Buy Now Pay Laterの略。商品の
購入代金を後日支払う決済方法

*5  2010年に、MUFGとモルガン・ス
タンレーが日本における証券業務を
統合し、共同出資により設立した、証
券会社2社（三菱UFJモルガン・スタ
ンレー証券およびモルガン・スタン
レーMUFG証券）

   CDTOメッセージ  P57-58

   MUFGならではの強み― 
モルガン・スタンレーとの提携   
P45-46

  Mars／AIテクノロジーを通じた 
スタートアップ企業支援  P60

   米州担当役員メッセージ  P35-36
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環境・社会課題解決への貢献

最初にも述べたとおり、世界が直面する環境・社会課題解決への貢献は、私たちの
重要な責務です。アジアを代表する金融機関として、日本を含むアジアのカーボン
ニュートラルを牽引していくことが、MUFGには期待されています。
カーボンニュートラルに向けて金融機関が取り組むべきことは、お客さまとのエン

ゲージメントとトランジションファイナンスの推進、そして国際的なルール作りの三つ
だと考えています。
地理的な特性に加え、GHG排出の原因となる産業の構造や、エネルギー構成の違い

から、欧米と日本では、カーボンニュートラル達成に向けた道筋が異なります。その道筋
について、社会の皆さまから理解を得ながら、責任あるトランジションを進めることが
重要です。そうした思いから、昨年は、お客さまと共に「MUFGトランジション白書」を
発行し、欧米の政策関係者とも個別に意見交換を行いました。今年も、日本のカーボン
ニュートラルにおいて、金融支援が必要となる技術をリスト化した「MUFGトランジショ
ン白書2.0」を発行する予定です。
また、世界で100以上の銀行が加盟するNZBA*7やアジアにおけるトランジション

ファイナンス促進をめざして発足したATFSG*8において、MUFGがトランジションファ
イナンスの枠組み策定の議論を牽引しています。インドネシアでのJETP*9では、欧米
銀行5行と共に発足メンバーとして参画しました。
ダイベストメントではなく、エンゲージメントを通じて、実体経済にとって現実的な排

出量削減に努めることこそが、ネットゼロの実現に必要だと考えています。外部パート
ナーとも連携し、政策や戦略に沿ったソリューションを提供することで、国内外約1,500
社のお客さまとエンゲージメントを行っています。ファイナンスを通じたトランジション
支援実績も着実に積み上がっています。
昨年10月、社外から、サステナビリティ分野に幅広い知見と深い課題認識を持つ銭

谷美幸氏をCSuOとして採用しました。専門的な知見を持つ多様なMUFGのメンバー
が、それぞれの分野で活動していきます。世界に向けて主体的に意見発信を行うリー
ディングカンパニーとして責務を果たしていきたいと考えています。

カルチャー改革

最近はありがたいことに、社内外から「MUFGは変わった」という声が聞こえてくる
ようになりました。私から見えているところでも、意思決定のスピードは速くなってい
ると感じます。
パーパスを実践するための、社員の自発的・自律的な挑戦が増えてきているのも喜ば

しいことです。昨年立ち上げた「MUFG Way Boostプロジェクト」は、パーパスを体現す
る社員が起点となり、他の社員にパーパスの自分ごと化について伝播する取り組みです。
国内外のグループ社員がパーパスに共感し、それぞれの想いを持って働いていることが、
「MUFG Way体現者ブック」でも表現されています。また、Spark Xという新規ビジネス

創出プログラムでは、昨年11月に最終審査会を行いました。私も審査員として参加しま
したが、MUFGの既存領域に捉われない自由な発想で、「世の中を変えたい！」という社
員の熱い思いに圧倒されました。審査の結果、見送りとなったアイデアの応募社員も、こ
のプログラムを通じて、仮説と検証を繰り返し、新しいことに挑戦することの重要性を実
感したようです。
社員との直接対話も継続しています。2022年度は国内外の拠点を積極的に訪問し、

座談会やタウンホールミーティングを計24回開催しました。昨年から始めた「社員向け
決算説明会」にも、今年は5,000名を超える社員が参加し、決算の話題に留まらず、企

*7  Net-Zero Banking Alliance
国連環境計画金融イニシアティブ
（UNEP FI）が2021年4月に設立
した、2050年までの投融資ポート
フォリオの温室効果ガス排出量ネット
ゼロにコミットする銀行のイニシア
ティブ

*8  Asia Transition Finance Study
Group 
アジアにおけるトランジションファイ
ナンス促進をめざして発足した民間
金融機関主導のイニシアティブ

   FOCUS｜サステナブルビジネス
の推進　P68

   MUFG本館プロジェクト  P88

C O L U M N

栗山監督から学ぶ、理想のチーム作り

今年の３月、ワールドベースボールクラシック（WBC）で日本は世界一に輝きました。MUFGのブランドパート
ナーである大谷翔平選手の活躍もありました。ベースボールの母国である米国に真っ向勝負で勝ったことに、私
は大変興奮し、同時に大きな勇気をもらいました。
先日、三菱UFJ銀行が侍ジャパンおよびWBCのスポンサーを務めたご縁で、日本代表を率いた名将、栗山英

樹監督に当社をご来訪いただきました。画面を通して感じた飾らないお人柄そのままで、「自然体」な姿に大変
感銘を受け、私もそうありたいと感じました。言葉の端々から感じられる包容力と、時々垣間見える厳しさ。また、
選手が全力を発揮できる環境をいかに作るか、選手がやる気を出すためのコミュニケーションはどうあるべき
かなど、当社のカルチャー改革にも通じる色々なお話やアドバイスをいただきました。

MUFGという大きなチームが「世界が進むチカラになる。」を実践するために、社員一人ひとりが持てる力を
発揮できるよう、カルチャー改革の取り組みを地道に続けていきます。

MUFGブランドパートナーの大谷翔平選手2023WBC日本代表の栗山監督（真ん中）のご来訪を、三菱UFJ銀行・半沢頭取（左）
と共にお迎えしました

  https://www.mbs.jp/leader/archive/20230514/

なお、毎日放送（MBS）のドキュメンタリー番組『ザ・リーダー』に出演し、社長就任後に掲げた「パーパス経営」
と「エンゲージメント経営」の原点から、社長としての夢などについてお話ししました。ぜひ、ご覧ください。

   Spark X　表彰チームの声  P90

   CSuOメッセージ  P61-62

*9  Just Energy Transition
Partnership
高排出インフラの早期退役の加速化
と、再生可能エネルギーおよび関連
インフラへの投資のための支援を
実施するG7主導のパートナーシップ
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マネジメントメッセージ

CEOメッセージ

業価値向上に何が必要か、といった機関投資家のような鋭い質問も出ました。会社の
規模が大きくなるほど社員にとって決算の数字はピンと来にくくなりがちですが、
MUFGの将来を自分ごととして真剣に考える参加者の熱意を確り受け取りました。
一方、大きい組織なだけに、「いやいや、全然変わっていません」という声も沢山聞こ

えてきます。スピードの面でも課題が多くあります。まだまだ当社のカルチャーの「芯」
は固いままだと思います。芯まで届かないと本当の意味で「変わった」とは言えません。
まだ２合目です。この変化の時代、カルチャー改革が進まないと生き残れない。危機感
は非常に強いです。粘り強く取り組んでいきます。
今年度は、これまでの活動に加え、スピード改革に力を入れます。皆がお客さまとの

時間や挑戦する時間をもっと持てるように、手続やプロセスのシンプル化を進めます。
コンセンサスの取り方や会議のやり方で、皆が無駄だと思っていること、ここまでやる
必要があるのか疑問を持ちながら念のためにやっていることがまだまだあります。社
員がワクワク感を持って楽しく働く状態ができれば、活動量は現在の数倍にはなるは
ずです。マネジメントで徹底的に議論をして改革を進めていきます。

人的資本への投資

MUFGでは、社員一人ひとりが活き活きと活躍し、お客さまや社会に貢献することを
めざしています。その観点で、人材は最も重要な経営資本の一つです。今年度は賃上
げも実施し、社員の頑張りに応えるとともに、教育研修費の増額や社内研修の充実等に
より、社員のスキルアップも促しています。デジタル中核人材を育成する「DEEP研修」
に加え、その候補を発掘・育成する研修プログラムも開始し、約500人が参加しました。
また、お客さまや社会へ期待を超える価値を提供するために、プロ人材の育成・確保も

進めています。かつては新卒一括採用が大半でしたが、今ではキャリア採用が約4割を占
めています。新卒者のコース別採用も含めると、約6割が専門的な人材となっています。
多様な人材に活躍してもらうために、ダイバーシティ・エクイティ＆インクルージョン

（DEI）も推進しています。当社の社員のうち、約6割は外国人です。2023年度よりグ
ローバルで一体となりDEIを推進する体制を立ち上げました。社員一人ひとりが多様
性を認め合い、持ち味を活かして、自由闊達に活動できる風土を作っていきたいと思
います。
女性マネジメント比率の向上もグローバル共通の重要課題として取り組んでいます。

日本では前年度に続いて目標値を2%引き上げました。但し、全く十分なレベルではあ
りません。役員による経営層の女性社員へのメンタリングプログラムや全部室店長向
けのダイバーシティ・マネジメント・フォーラムなど、女性のキャリア形成やスキルアッ
プを強力に支援していきます。

資本政策・株主還元

社長に就任した2020年4月、当社の株価は1株400円でした。この3年間で倍以上
の水準まで株価は回復してきています。しかし、PBRがいまだに1倍未満となっている
ことは、経営として許されない状態だと考えています。
株主からお預かりした資本を確りと成長させることが必須との考えのもと、今中計で

はROEを経営の中心に据えました。資本の健全性を維持した上で、先に述べたような
将来の成長のための資本活用も行いつつ、株主還元では、着実な利益成長を背景に、
配当を3年間で60％引き上げました。また2022年度は自己株式取得も4,500億円実
施しました。2023年度も引き続き、規律ある資本運営を行いながら、ROE向上に努め
ます。これに加えて、確りとした成長ストーリーを見せることも大切だと考えています。

長期的にめざす姿―「分断」の時代において、「つなぐ」存在に

最後に、長期ビジョンについて触れたいと思います。
私たちは今、かつてないほど「分断」の時代の中にいます。米中覇権争いやロシア・

ウクライナ情勢などの国家間の分断、貿易摩擦やフレンド・ショアリングなど、グローバ
ル化の揺り戻しが生じ、経済の分断も強まりつつあります。パンデミックでリアルなコ
ミュニケーションが制限され、インフレにより経済格差が一層顕著になるなど、国民の
分断も進んでいます。
一方、急速に発展するデジタル技術によって、個々人や会社同士は、場所を超えて瞬

時につながることができるようになりました。これは、世界が分断されていることと一
見矛盾するのですが、同じ価値観を持つ者同士が物理的な距離を超えて強くつながる
ことができる時代でもあるということです。
では、「世界が進むチカラになる。」というパーパスを掲げるMUFGは、こうした時

代にどう貢献していけるのでしょうか。
私は、金融にはさまざまなものを「つなぐ」力があると考えています。例えば、クロス

ボーダーも含む、遠隔地を「つなぐ」資金の決済。ファイナンスを必要とする事業者と、
余資を運用する預金者や投資家を「つなぐ」金融仲介。先進国と新興国を跨いだM&A
や投資銀行のソリューション。親世代と子や孫の将来世代、現役時代の貯蓄と老後の生
活を「つなぐ」資産運用や承継。グローバルにMUFGが提供するさまざまな金融サー
ビスは、いずれも、何かをつなぐ、つなげる機能を備えています。
そして、私たちがつなぐものは、かけがえのない金融資産や事業に欠かせない資金、

個人や会社のデータです。

   CHROメッセージ  P79-80

   DX人材の育成  P59

   人的資本経営を支える4つの 
重点課題～ 
DEI（ダイバーシティ・エクイティ＆イ
ンクルージョン）の推進  P83-84

   CFOメッセージ  P17-26

「社員向け決算説明会」に参加した社員たちと私（中央右）。社内向けに動画も配信

   MUFG Way Boostプロジェクト 
メンバーの声  P87
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マネジメントメッセージ

CEOメッセージ

例えば、メタバース上でつなぐ機能を構築し、安心・安全にご利用いただける預金口
座やウォレットを起点に、リアルとデジタル双方でタッチポイントを増やす。そこに、グ
ループ各社で磨き上げた金融・非金融のサービスを組み合わせて提供し、他の事業者
のエコシステムや消費者の日常に溶け込んでいく。
また、強固なバランスシートに裏打ちされた安定した決済と信用創造によるファイナ

ンス力。これらを梃子に、エンゲージメントとリスクテイク、多様なソリューションを通じ
て、デジタル化や脱炭素など、お客さまの課題解決を後押ししていく。事業共創投資で
パートナーと共にリスクを取り、ビジネスを立ち上げる。
これらのつなぎ手やつなぐ場、言い換えるとプラットフォーマーとして力を発揮する

ために最も必要なものは、高い信用、信頼と安定性です。このことは、ステーブルコイ
ンへの規制強化や大手暗号資産交換業者の破綻、さらには、今年に入り表面化した欧
米銀の信用不安や破綻の事例、そしてAIやGAFAM*10への規制の議論からも、改めて
認識できます。

MUFGの最大の財産は、多様かつ圧倒的なお客さまの基盤と、グループ総合力とグ
ローバルネットワーク、社会からお寄せいただく高い信頼・信用です。分断の時代に、
信頼・信用を活かしながら、金融とデジタルの力で世界をつなぐ架け橋、プラット
フォーマーになることができる、ならなければいけないと考えています。

金融を超える、自分を超える

私は毎年お正月に、今年の一字を書き初めにしています。今年は、「超」を選びました。
この一字には、私なりのパーパスの自分ごと化への意気込みを込めています。

2年前に制定したパーパスでめざしたのは、金融分野に限らず、非金融の分野も含め
た社会課題に貢献していくということでした。まさに、今、世界が分断しつつある中だか
らこそ、MUFGには、多様なステークホルダーとのネットワークを活かし、共創し、つなぐ
存在となること、即ち「世界が進むチカラになる。」を体現することが求められています。
そのためには、金融という枠、これまでの事業モデル、信頼できるけど堅苦しいとい

うMUFGのイメージなど、今までのMUFGを「超」えなければなりません。社員一人ひ
とりにも、MUFGを活躍の舞台として、今までの自分の枠を「超」えて、新境地を拓いて
ほしいと思います。私たちはさらなる飛躍に向けて、挑戦していきます。

取締役
代表執行役社長 グループCEO

*10  米国の巨大ハイテク企業5社（アル
ファベット、アップル、メタプラット
フォームズ、アマゾン・ドットコム、
マイクロソフト）の総称

MUFGの今を読み解くポイント

キーワード CEOメッセージ
の言及箇所 メッセージ要約 詳細の参照先

パーパス（存在意義） P15

「世界が進むチカラになる。」というパーパスのもと、金融・非金融
の分野の社会課題解決に貢献していくことをめざします。世界が
分断しつつある中、多様なステークホルダーとのネットワークを
活かし、つなぐ存在となることで、パーパスを体現していきます。

 MUFG Way P1-2

ROEの向上 P9

これまでの取り組みでMUFGのビジネスモデルは格段に強靭
なものとなっています。2023年度は、中計最大のコミットメント
であるROE 7.5％と親会社株主純利益で1兆円以上という中計最
終年度の目標を、是が非でも成し遂げたいと考えています。

  中期経営計画の進
捗 P53-54
  CFOメッセージ
P17-26

デジタルトランス
フォーメーション P10

店舗統廃合を進め、オンラインチャネルを充実させ、今後は、顧
客基盤・取引基盤の拡充に注力します。社内DXでは、営業拠点
での業務効率化を実現します。AIを活用したスタートアップ向
け融資、メタバース、Web3など新領域にも取り組んでいます。

  デジタルトランス
フォーメーション
P57-60
  デジタルサービス
事業本部 P93-94

環境・社会課題解決
への貢献 P11

アジアのカーボンニュートラルを牽引していくことがMUFGに
期待される中、昨年「MUFGトランジション白書」を発行しまし
た。お客さまとのエンゲージメント、トランジションファイナンス
推進、国際的なルール作りの3つに取り組んでいきます。

  環境・社会課題解決
への貢献 P61-78

カルチャー改革 P11-13

パーパスを実践するための、社員の自発的・自律的な挑戦が増
えてきています。一方、スピードの面で課題が多くあり、カル
チャー改革はまだ2合目です。今年度は、スピード改革に力を入
れ、手続やプロセスのシンプル化を進めます。

  カルチャー改革／
人材戦略 P79-90

人的資本への投資 P13

賃上げの実施に加え、教育研修費の増額等により、社員のスキ
ルアップを促しています。採用のうち約6割が専門的な人材と
なっています。グローバルでDEIも推進しており、日本の女性
マネジメント比率は、2023年度目標を22%へ引き上げました。

資本政策・株主還元 P14

PBRが1倍未満であることは、経営として許されない状態だと
考えています。株主還元では、配当を3年間で60％引き上げ、
2022年度は自己株式取得も4,500億円実施しました。引き続
き、規律ある資本運営を行いながら、ROE向上に努めます。

  CFOメッセージ
P17-26
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マネジメントメッセージ

中期経営計画財務目標～ ROE向上に向けて
MUFGではROEを基軸に据えた経営を進めていま

す。現中計における最大のコミットメントはROEの向上
であり、2023年度に7.5%の達成をめざしています。資
本コストを勘案すると決して十分な水準ではありません
が、将来のさらなる成長に向けたステップと考えていま
す。そして、「利益」・「経費」・「RWA*1」をROE目標達成
に向けた3つのドライバーと位置付けた上で、資源コント
ロールへの取り組みを一層強化し、国内収益基盤の強化
やグローバル事業の強靭化を進めることで、ROEを向上
させながら、安定的に1兆円以上の親会社株主純利益を
稼ぐ金融グループになることをめざしています。

ROE目標達成に向けた3つのドライバーは以下の考え
に基づくものです。まず、ROEの「分子」にあたる利益を
極大化させるために、収益力を強化するとともに、経費コ
ントロールによって強靭な損益構造を構築する。そして、

ROEの「分母」の資本と関係するRWAをコントロールする
ことによって、資本をROE向上のための成長投資や株主
還元に活用する。これらの全てを組み合わせることで高
いROEが達成できると考えています。
下の図のとおり、2022年度も、利益・経費・RWAそれ

ぞれにおいて着実な進展が見られました。この結果、次の
ページの図のとおり、外国債券の売却損を計上した市場
事業本部を除く事業本部のROEは、現中計期間2年間に
大きく改善しました。全社ROEは一過性費用の計上によっ
て7.03%と前年度比で低下しましたが、業務純益は大きく
増加しており、ROEは着実に改善傾向にあると考えてい
ます。引き続き、上記の3つのドライバーに対する取り組
みを進めながら、規律をもった適切なキャピタル・マネジ
メントを実践し、持続的なROE向上に努めていきます。

中期経営計画の進捗状況

2022年度の業績振り返り

2022年度は、世界的なインフレの高進や欧米中央銀
行の急速かつ大幅な利上げ、為替も一時1ドル150円を
超える円安が進行し、加えて3月には欧米金融機関の信
用不安が発生するなど、事業環境が激変するなかでの
財務運営となりました。
このような状況下、業務粗利益は、簿価利回り改善に

向けた有価証券ポートフォリオの組み替えを進め外国債
券の売却損を計上しましたが、環境変化を収益機会に繋
げ、預貸金の利ざや改善により資金利益が大きく増加し
たことに加え、海外の融資関連手数料、相場変動を捉え
た外為収益・トレーディング収益などが増加したことで
前年度比大幅な増収となりました。他方、営業費は円安
などの影響により前年度比増加しましたが、本業の利益
を表す業務純益は1兆5,942億円と、前年度比+3,775億
円（+31%）の大幅増益となり、マイナス金利導入前の
2015年度の水準に回復しました。

業務純益以下の項目では、米国のMUFGユニオンバン
ク（以下、MUB）の株式譲渡決定に伴う会計処理により、与
信関係費用・その他の臨時損益においてMUBの貸出金
および保有債券等の評価損を計上した一方、その大部分
は株式譲渡実行時に特別利益として戻し入れとなるなど、
勘定科目間で入り繰りが生じていますが、当該会計処理
の影響を除くと与信関係費用は前年度比505億円の費用
減少となり、経常利益は2,181億円の増益となりました。
この結果、特別損益で構造改革に伴う一過性の損失を

計上しましたが、親会社株主純利益は、過去最高益であっ
た前年度並みの1兆1,164億円となりました。
以上のように、2022年度は、外国債券の評価損の処

理を進めるとともに、MUB売却に伴う一過性の費用や
損失、構造改革に伴う一過性の損失を計上しましたが、
業務純益の増加でこれらを吸収し、親会社株主純利益は
中期経営計画（以下、中計）で掲げた「安定的に1兆円以
上」という目標を2年連続で達成することができました。
稼ぐ力は着実に向上していると考えています。

CFOメッセージ

着実な利益成長と
規律ある資本運営を通じて
持続的なROEの向上を
めざしていきます

2022年度連結損益実績

*1 MUB保有資産の評価損として2022年度に計上した金額のうち、特別利益として戻し入れとなった金額を調整。与信関係費用総額 :3,939億円、経常利益 :7,350億円

代表執行役専務 
グループCFO

2021年度 2022年度
MUFG連結（億円） 実績 実績 前年度比

（ご参考）MUB評価損調整後*1

実績 前年度比
1 業務粗利益 39,640 45,030 +5,390 － －
2 営業費（▲） 27,472 29,087 +1,614 － －
3 業務純益 12,167 15,942 +3,775 15,942 +3,775
4 与信関係費用総額 ▲3,314 ▲6,748 ▲3,434 ▲2,808 +505
5 経常利益 15,376 10,207 ▲5,169 17,557 +2,181
6 親会社株主純利益 11,308 11,164 ▲143 11,164 ▲143

中期経営計画財務目標

ROE向上に向けた要因分解（ロジックツリー）

2021年度 2022年度 2023年度
目標 中長期目標

ROE 7.79％ 7.03% 7.5％ 9-10％

普通株式等Tier1比率 *1 10.4％ 10.3% 9.5-10.0％

*1  バーゼルⅢ規制見直しの最終化によるリスクアセット増加影響を反映させた試算値。
その他有価証券評価差額金を除く

*1 Return on Risk-Weighted Assets（資本収益性を表す指標）

収益力の強化
 成長領域への資源投入

RWA/株主資本
≒普通株式等Tier1比率の逆数

成長戦略

構造改革

キャピタル・マネジメント（ROE向上に向け適切に資本を配分）

ROE向上

親会社株主純利益

株主資本

RORA*1の改善

親会社株主純利益

RWA

普通株式等Tier1比率の
ターゲットレンジ運営

RWA

株主資本

成長戦略による営業純益　約+3,250億円
（顧客部門営業純益+4,431億円）

RWA
コントロール

 2020年度末時点の水準を維持
 低採算アセットから高採算アセットへの入れ替え
規律あるRWA運営のもと、適切な水準にコントロール
貸出利ざや改善によりリスク・リターン向上

株主還元の
一層の充実

 配当性向は累進的に40%
 機動的な自己株式取得

2022年度：4円増配、4,500億円の自己株式取得
2023年度： 9円増配予想、自己株式取得については機動的

な実施を検討

収益力強化に
向けた資本活用

 デジタル・アジア・グローバルAM/IS等の成長領域への投資

アジアにおけるデジタル金融領域への投資、プライベート
デッドに強みを持つAM会社の買収決定

：2022年度の進捗

経費
コントロール

 経費コントロールの高度化
 ベース経費削減による成長投資の捻出
ベース経費約▲440億円。為替影響やMUB株式譲渡によ
る影響を除くと経費総額は前年度比減少

*1  Risk-Weighted Asset。保有資産等にリスクの度合いを反映して算出したリスク量
の合計額
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マネジメントメッセージ

成長戦略～収益力の強化
現中計では、国内における「ウェルスマネジメント」と

「経営課題解決型アプローチ」、海外における「アジアビ
ジネス」、「GCIB & Global Markets」、「グローバル
AM /IS*1」の5つの成長戦略領域を中心に収益力の強化
を図っています。

2022年度は、「グローバルAM/IS」においてマーケッ
ト下落による影響を受けましたが、各成長戦略が順調に
進捗し、2022年度までの2年間に営業純益 *2ベースで合
計約4,000億円 *3の収益増加を実現しました。現中計で
は、5つの成長戦略で2023年度までの3年間に1,500億
円*3伸長させる計画でしたが、2年目に前倒しで超過達成
したことになります。そして、こうした成長戦略の進展に
より、 顧客部門の営業純益は前年度から4,431億円
（37%）の増加、中計2年間では6,207億円（62%）の増加
となり、収益力強化への取り組みの成果が確実に数字に
表れてきています。今後も事業環境を見極めつつ、環境
変化に適切に対応しながら、収益力の強化に向けて確り
取り組んでいきます。

構造改革～経費コントロール
強靭な損益構造を構築するため、中計3年間で、業績連

動経費を除き、経費総額を削減していきます。
現中計では、より規律を持った経費コントロールを行う

ために、業績連動経費、成長のための経費、これら以外の
ベース経費の三つの経費に分類してPDCAを回してい
ます。具体的には、成長のために必要な経費投入（成長経
費）は、ベース経費の削減によりその原資を捻出し、経費
総額を削減します。そして、成長経費は、ウェルスマネジ
メントとアジアビジネス、グローバルAM / IS領域など成
長戦略の一部の領域に限定することで規律を保ち、その
上で、成長経費であってもビジネスの進捗状況に応じて
資源投入を適宜見直すなど、グローバルベースで規律を
持った経費コントロールに取り組んでいます。

2022年度は、国内経費を中心にベース経費を約440
億円削減しました。経費総額は為替影響やMUB売却によ
る影響を除けば前年度比約280億円の減少となり、成長
経費をベース経費の削減で捻出するという中計の方針に
沿って確りとコントロールしています。この結果、粗利益
増加の効果もあり、経費率は64.5%と前年度から4.7ポイ
ント低下し、損益構造の強靭化は順調に進展しています。

CFOメッセージ

構造改革～ RWAコントロール
ROE向上に向けて、RWAをコントロールしながらRWA

対比の収益（RORA）の極大化をめざしています。この取り
組みによって、ROEの分母にあたる資本をコントロールし
ながら、ROEの分子にあたる収益の拡大を図ることが可
能になります。現中計では、ROEを各事業本部の最重要
のKPIとするとともに、営業拠点の運営においてはRORA
を中心に据えたフレームワークを構築するなど、リスク・
リターンの向上にこだわった運営を進めています。

2022年度においても、この方針に沿って、アセットの資
本効率改善への取り組みを継続しました。現中計2年間で
見ると、8.6兆円の低採算アセットを削減し、9.6兆円の高
採算アセットへの入れ替えを行ったことになります。その
結果、国内外の貸出金の利ざやが着実に改善し、資金利
益の増加に大きく寄与しています。こうしたリスク・リター
ンの向上をめざす運営は営業拠点の活動に浸透してお
り、メカニズムとして機能していることを実感しています。

2023年度も、RWAコントロールの取り組みを継続し
ながら、他方で、高採算なアセットが積み上げられる領域
や新たなリスクテイクにRWAを配分するなど、メリハリ
が効いた資源配分を行い、さらなるリスク・リターンの向
上に努めていきます。

収益力の強化／中計最終年度に向けたロードマップ

経費 *1コントロール RWA*1コントロール

*1 数値は内部管理計数　　
*2  為替影響、MUB株式譲渡による影響はそれぞれ約+1,300億円、約+600億円（概算値）

*1  バーゼルⅢ規制見直しの最終化によるリスクアセット増加影響を反映させた試算値。
その他有価証券評価差額金を含む

 各施策の進捗については、P53-54をご覧ください。
*1 Asset Management （資産運用）/Investor Services（資産管理）
*2 社内管理上の連結業務純益　*3 為替影響除き

デジタルサービス
（DS）

法人・リテール
（R&C）

受託財産

グローバル CIB
（GCIB）

市場

コーポレート
バンキング
（JCIB）

グローバル
コマーシャル
バンキング
（GCB）

ROE

使用資本*

高

低
多少

MUFG ROE
2022年度 
7.03%

2020年度 
5.63%

円の大きさ：営業純益規模
：2022年度
：2020年度

2020年度 2021年度

9,970

16,177前年度比
+4,431

中期経営
計画：

1.4兆円

15,776

MUB株式
譲渡による
減少・為替影響

（億円）

2022年度 2023年度目標
（全社）

■ 顧客部門　　■ 全社

12,32411,74612,470

中期経営計画：
安定的に1兆円以上

（億円）

2020年度 2021年度 2022年度 2023年度目標

7,770

11,308 11,164
13,000

各事業本部のROE推移

* RWAと経済資本をもとに算出

営業純益 *1

親会社株主純利益

*1 社内管理上の連結業務純益（2020年度は管理会計基準の変更前）　

業績連動
+100

成長投資
+60

ベース経費
▲440

（億円）

2022年度2021年度

アジア
ビジネス

AM/IS
他

システム
経費 
▲220

為替
影響等*2

+1,900

国内 
▲290

海外 
+70

29,090

27,470

2020年度末比の為替影響・
MUB株式譲渡効果除き

（兆円）

2022年度末2020年度末

為替
影響

MUB
株式譲渡

2022年度末
為替影響・
MUB株式
譲渡効果除き

120.7

118.6
117.8

▲8.6 9.6
低採算アセットから
高採算アセットへの
入れ替えを実施
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マネジメントメッセージ

事業ポートフォリオ
MUFGは事業をポートフォリオとして捉え、リスク・リ

ターンの異なる事業を組み合わせることで、収益の安定
化とROEの向上を同時に実現することをめざしていま
す。この考え方に沿って、これまで、「MUFGならでは」
の事業ポートフォリオの構築と収益源の多様化を進める
とともに、既存の出資の見直しを行ってきました。

2022年度においては、昨年12月に、経営資源の最適
配置の一環で決定した米国のMUBの売却を完了しまし
た。今後、米州では、MUFGの強みを活かせる法人取引
に経営資源を集中するとともに、銀行・信託・証券の連携
やモルガン・スタンレーとの提携を一層強化し、米州事業
のさらなる成長と資本効率の改善をめざしていきます。
一方、アジアでは、拡大するさまざまな金融ニーズに対

応するために、従来の商業銀行プラットフォームに加えて、
デジタル金融サービス領域への投資を進めています。オ
フラインの店舗やオンラインでの購買における金融ニー
ズの取り込みなど、幅広いニーズに対応できる体制を整え
ることで、アジアの成長を多角的に取り込んでいきます。

CFOメッセージ

さらに、アジアから始めたMars Growth Capitalに
よるスタートアップ向け融資は、事業開始以来順調に実績
を積み上げ、今年1月にファンド総額を7億5,000万米ド
ルに増額しました。今後、活動対象を欧州などグローバ
ルに拡大するとともに、日本に逆輸入し、日本発のユニ
コーン企業の創出と成長支援に貢献していきます。この
Marsの取り組みは、AIを活用し、ファンド形式によって
MUFGの金融機能を拡張していくものです。これは新し
い銀行を設立するのと同じ効果を持つものであり、事業
成長に向けた新しい形態の取り組みだと考えています。
持続的成長・企業価値向上のためには、MUFGの事

業ポートフォリオを、収益性がさらに高く安定的なものに
することが重要です。その実現に向けて、成長領域に対
する出資は重要な手段であると考えています。今後も
アジア、デジタル、グローバルAM/ISなどの成長領域へ
の戦略出資を検討していきますが、併せて、既存の出資
案件の見直しも定期的に行い、事業ポートフォリオを構
成する各事業の資本収益性を高め、MUFG全体のROE
向上をめざしていきます。

業務純益の成長トレンドへの転換
「2022年度の業績振り返り」でご説明したように、本
業の利益を表す業務純益は、本邦でマイナス金利が導
入された前の水準に回復しました。
右の図でお示ししているように、2016年のマイナス

金利導入によって国内の資金利益が侵食され収益力の
低下を余儀なくされましたが、この間、国内経費の削減
を進めながら、貸出利ざやの改善によって国内資金利益
を底打ち反転させるとともに、ソリューション提供力の強
化によって手数料収益を過去最高益になるまで伸長させ
ました。また、海外の金利上昇を捉え、貸出利ざやの改
善と預金利回りの抑制によって海外の資金利益を増加
させ、さらに、これまで進めてきたインオーガニック戦略
の成果として、ASEANの商業銀行のアユタヤ銀行・ダ
ナモン銀行と、アセットマネジメント会社First Sentier 
Investorsなどの成長を取り込み、国内のマイナス金利
という逆風の中で収益力を向上させてきました。
これまでの取り組みによって、業務純益は、明らかに

成長トレンドに転換したと考えています。今後、国内の
金利の正常化が想定されるなか、こうした収益力向上の
モメンタムを維持・向上させながら、さらなる利益成長
とROE向上に取り組んでいきます。

2023年度財務目標
2023年度は、欧米の金利上昇や一部の海外金融機関

の破綻による実体経済への波及懸念など、引き続き不透
明で難しい環境が想定されますが、親会社株主純利益の
目標を過去最高となる1兆3,000億円とし、現中計の財
務目標であるROE 7.5%の達成をめざします。MUB売
却による業務純益の剥落や円高を想定した減益影響も
見込まれますが、MUB売却影響は顧客部門の営業純益
を積み上げることによって打ち返し、業務純益の減少を
為替影響にとどめる計画です。
これまで、成長戦略や構造改革などにより国内外で強

靭なビジネスモデルを構築してきましたが、2023年度
は、現中計の総仕上げとして、施策の効果を確りと結果
に結び付け、現中計における最大のコミットメントであ
るROE目標の達成を成し遂げていきます。

*1 出資額5,501百万タイバーツの2022年6月末為替レートによる円換算額 *2 当初出資額
*3 出資約束金1億米ドルの2023年1月末為替レートによる円貨換算額　　　 *4 出資約束金総額（含む予定）の2023年3月末為替レートによる円貨換算額　
*5 フリークアウト・ホールディングス社からの株式取得分　 *6 社内管理基準　
*7 取引総額約156億米ドルの2022年12月1日の為替レートによる円貨換算額

収益力強化に向けた資本活用

2023年度業績目標

連結業務純益のトレンド
（億円）

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022（年度）

15,579
15,942

■ 連結業務純益（左軸）   ● 円貨資金利益（右軸）*1、2   ● 外貨資金利益（右軸）*1、2

● 信託報酬＋役務取引等利益（右軸）*1、3   ● 特定取引+その他業務利益（右軸）*1、4

● 国内経費（右軸）*1、5   ● 新たな収益源（右軸）*1、6

16,000

15,000

14,000

13,000

12,000

11,000

10,000

0

+2,000

+1,000

0

▲1,000

▲2,000

連結 （億円） 2022年度
実績

2023年度
業績目標 増減

1 業務純益 15,942 14,500 ▲1,442

2 与信関係費用総額 ▲6,748 ▲3,000 ▲192*1

3 経常利益 10,207 18,500 943*1

4 親会社株主純利益 11,164 13,000 1,836

5 ROE 7.03% 7.5%*2 0.47ppt

*1 管理計数。2015年度対比の増減額
*2 子会社配当金を除く。2022年度は投資信託の解約損益を除く
*3 KS、ダナモン銀行、FSIを除く 
*4 2022年度は資金利益に含まれる投資信託の解約益を含む
*5 国内経費の減少額
*6 KS、ダナモン銀行、FSIの業務純益

*1 MUB評価損影響除きの22年度実績との差額  
*2  2023年度より持分法適用会社であるモルガン・スタンレーについて、持分法を適用
する決算期を従来の1-12月から4-3月へ変更予定。当該変更に伴い、2023年度はモ
ルガン・スタンレーの2023年1-3月期決算を含む、15カ月間の損益を取リ込み予定。
本変更による影響約600億円（2023年1-3月期決算に基づく取リ込み損益額の試算
値）は、 ROE算定上は除外

戦略出資 売 却

グローバルAM/IS
アジア

デジタル関連

2012–2019

2023

約210億円 *1

（約630億円*2）

（約5,360億円*2）

2023（予定）

約870億円

2023

約130億円 *3

2022

約260億円

2023

約320億円

2022

約370億円

2020–2023

約1,330億円 *4

2022

約140億円 *5

2016–2023

約670億円 *6

2020

約780億円

2023（予定）

2019

約3,000億円

2013–2020

約760億円

2022

約2.1兆円 *7

2020

約360億円

2019

約490億円

2022

約100億円

2019

約100億円

2018

約450億円

2017

約680億円

Capital Nomura
Securities

（約890億円*2）

MUIP
Garuda Fund

MUFG
Ganesha Fund

オープンイノベーション
出資 約37社

AMP CAPITAL

（約6,870億円）
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マネジメントメッセージ

基本方針
現中計においては、ROE目標の達成に向けて資本運

営が重要な鍵になると認識しています。
MUFGでは、①充実した自己資本の維持、②収益力強

化に向けた資本活用、③株主還元の一層の充実の三つ
の観点からなる「資本の三角形」のバランスを取った資
本運営を行うことを基本方針としています。現中計にお
いても、この基本方針に則り、金融機関にとって最も大
切な価値である“信頼・信用”の裏付けとなる健全性を
堅持しながら、収益力強化に向けた成長領域への投資と
株主還元の一層の充実のバランスを取った資本運営を
行うことによって、企業価値の向上をめざしています。

充実した自己資本の維持 
～普通株式等Tier1比率のターゲットレンジ運営
現中計においては、健全性の指標である普通株式等

Tier1比率（規制最終化・有価証券含み益除きベース）の
ターゲットレンジを9.5～10.0%とし、規律ある資本運営
を行っています。これは、規制上MUFGに求められる最
低所要水準8.5%をベースに、ストレス発生時の所要バッ
ファー、目標とする外部格付A格維持に必要な資本水準
などを多面的に検証した上で、レンジの下限を9.5%と
し、これに0.5%を加えた10.0%を上限としたものです。

2023年3月末の比率は右上の図のとおり10.3%と、レ
ンジの上限を上回っており、各種の資本政策を実施して
いくにあたって十分な資本余力があると考えています。

一方、本年3月以降に発生した一部の海外金融機関の破綻
等が実体経済や規制へどの程度影響を与えるかなど、今
後の影響を見極める必要があり、現時点では、資本につい
て少し余裕を持った運営が必要な局面だと考えています。
今後もターゲットレンジ運営が基本であり、この考え

方は変わりませんが、状況に応じて外部環境も踏まえな
がら、規律ある資本運営を実践していきます。

収益力強化に向けた資本活用
前述のとおり、持続的成長・企業価値向上のために、収

益力強化に向けた資本活用は重要な手段だと考えてい
ます。具体的な案件の検討にあたっては、戦略性・出資採
算・資本効率の観点から規律を持って検討していきます。

2022年度には、拡大するアジアのデジタル金融ニー
ズを多角的に取り込むために、Home Credit（インドネ
シア・フィリンピン）、Akulaku（インドネシア）、DMI 
Finance（インド）といったアジアのデジタル金融プレー
ヤーへの出資を決定しました。また、インドとインドネシ
アのスタートアップに投資するファンドをそれぞれ新た
に設定するとともに、Mars Growth Capitalのファン
ド総額を増額するなど、スタートアップ向け投融資も拡
大させてきました。さらにグローバルAM領域では、高
成長が見込まれるプライベートデットに強みを持つ
AlbaCore Capital Groupの買収を決定するなど、将
来の成長に向けた資本活用を着実に進めてきました。

CFOメッセージ

資本運営 現中計期間の2年間に進めてきた上記の戦略的な出資
とファンド投資は、次期中計期間中に、合算ベースでROE
に換算して10%以上の効果が発現すると見込んでおり、
MUFG全体のROE向上に寄与すると考えています。今
後も、MUFGの持続的成長・企業価値向上に向けて、将
来のROE向上に資する資本活用・戦略出資等を、規律を
持って検討していきます。

株主還元の一層の充実
MUFGでは、資本の健全性や成長のための投資との最

適バランスを検討した上で、 配当を基本として株主還元の
充実に努める方針としています。そして、①配当に関して
は、利益成長を通じた1株当たり配当金の安定的・持続的な
増加に努め、2023年度までに配当性向40%への累進的
な引き上げをめざすとともに、②自己株式取得は、資本効
率の向上に資する株主還元策として、業績・資本の状況、
成長投資の機会、株価を含む市場環境を考慮しながら機動
的に実施し、③発行済株式総数の5%程度を超える自己株
式は原則として消却することを基本方針としています。

2022年度は、この方針に沿って、1株当たり配当金を前年
度から4円増配の32円とし、年間で4,500億円の自己株式
の取得と、取得株式の合計5.9億株（消却前の発行済株式総
数の4.8%）の消却を実施しました。下の図のとおり2021
年度と合わせた中計期間2年間では、約2.2兆円の親会社
株主純利益に対して、配当と自己株式取得合計で約1.35兆
円と、約60%の株主還元を実施したことになります。

2023年度の配当は、1株当たり配当金の累進的な増加
と、中計目標である配当性向40%を実現するべく、2022
年度からさらに9円増配の年間41円の予想としました。
利益成長と自己株式取得による発行済株式総数減少の効
果によって1株当たり当期純利益を着実に伸長させてき
た結果、1株当たり配当金は、中計3年間で64%増加する
ことになります。

なお、自己株式取得については、前述の足元の資本に
関する認識を踏まえ、2022年度決算発表時には見送りま
したが、状況を見極めながら年度内での機動的な実施を
検討していきます。
下の図のとおり、2023年度は、1.3兆円の親会社株主

純利益から0.5兆円の配当を差し引いた内部留保0.8兆
円を含めた資本に関して、ROE向上と将来の成長という
二つの目的のためにバランス良く活用していく方針で
す。但し、PBR（株価純資産倍率）が0.7倍程度で推移して
いる現在の低い株価を勘案すると、資本効率改善のため
に、自己株式取得は重要な選択肢であると考えています。

資本の三角形

資本運営の目線（規制最終化ベース・含み益除き*1）

過去2年間累計（2021-2022年度）の資本配賦実績

1株当たり配当の実績・予想と1株当たり当期純利益

2023年度のキャピタルアロケーション

*1  バーゼルⅢ規制見直しの最終化によるリスク・アセット増加影響を反映させた試算値。
その他有価証券評価差額金を除く

*1 のれんの一括償却による影響を控除した配当性向は37％  
*2  親会社株主純利益目標1.3兆円を前提とした試算値。モルガン・スタンレーの持分法
適用決算期の変更影響（試算値）を除いた場合の配当性向は、約40％

*1  バーゼルⅢ規制見直しの最終化によるリスク・アセット増加影響を反映させた試算値。
その他有価証券評価差額金を除く

株主還元の一層の充実
● 累進的配当・機動的な自己株式取得

収益力強化に向けた資本活用
● 既存投資はリターン取り込みに注力しつ
つ、アジア、デジタル、グローバルAM/IS
他成長領域への投資も継続的に検討

充実した自己資本の維持
● CET1比率*1のターゲット：

9.5%-10.0%

MUFGの
企業価値

CET1比率*1

10.3%

10.0%

9.5%

8.5%
（所要資本）

●維持： 累進的配当
●実施： 追加の株主還元  

収益力強化に向けた資本活用

●維持： 累進的配当
●検討： 追加の株主還元

収益力強化に向けた資本活用   
ターゲットレンジ内での資本蓄積

●検討： 利益に応じた安定配当
●実施： ターゲットレンジへの改善に向けた

資本蓄積
リスクの抑制的運用

●実施： 還元方針の見直し
 資本増強
 リスクの削減

ターゲット
レンジ

（2022年度末時点）

累積 配分額

❶ 戦略出資MUB株式譲渡に
よる資本創出分 

❷ 自己株式取得
（6,000億円）

❸ 配当（7,500億円）

❹ 内部留保

❺ MSダブルギアリング
（6,000億円）

2022年度で終了

親会社株主純利益
2.2兆円

20232018 2019 2020 2021 202220172016 （年度）0
5

10
15
20
25
30
35
40

■ 1株当たり配当金（円） 　　　 配当性向（％）　　● 1株当たり当期純利益（円）

68.28

18円 19円 22円 25円 25円 28円

中間
20.5円

期末
20.5円

41円

32円

26.4% 25.5% 32.9% 61.0%*1 41.3% 31.7% 35.3% 37.9%*2

74.55
66.91

40.95 60.5

88.45 90.73

0

25

50

75

100

CET1
比率

（2022年度末）

親会社株主
純利益

配当 成長投資、
RWA増減、
自己株式取得、
その他

CET1
比率

（2023年度末）

10.3％

❶  アジアのデジタル領域を中心に、収益力強化に向けた資本活用
を実施

❷  2021年度1,500億円、2022年度4,500億円の自己株式取得を
実施

❸ 1株当たり+3円（2021年度）、+4円（2022年度）の増配を実施
❹ 外部環境の見通しに応じた利益の蓄積
❺ MS出資の特例解除に伴う資本控除影響（2022年度で終了）
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マネジメントメッセージ

株価に対する認識
「株主価値の向上」は、MUFGの重要な経営課題です。
株主の投資リターンに関する一般的な評価指標であ

るトータル・シェアホルダー・リターン（以下、TSR）を振
り返ると、MUFGの過去10年間のTSRは、一部のグロー
バルな競合他社に大きく劣後しています。現中計がス
タートしてからの2年間で見るとパフォーマンスは良好
ですが、これは、利益成長と規律ある資本運営によって
1株当たり純利益が2年間で50%上昇するなど、現中計
の戦略が着実に進展しているなか、今後のさらなる成長
に対するマーケットの期待によるところが大きく、この期
待に確り応えていくことが重要だと認識しています。
一方、前述のとおり、足元の株価はPBRで見て約0.7倍

と低位な水準にあります。これはROEが資本コストを下
回っていることによるもので、足元の株価が低水準にあ
る要因の一つは、この低いROEによるものだと認識して
います。右の図は、グローバルバンクについて、PBRと
ROEの関係をプロットしたものですが、PBRとROEには
強い相関が見られます。過去10年間のTSRが高い米銀
は、ROEを向上させてきたことによって高いPBRで評価
され、株価の上昇を通じて高いTSRを実現しています。

CFOメッセージ

株主価値向上に向けた取り組み
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TSR（株主総利回り）グローバル比較 （2013年3月末の株価終値＝100）

直近2年間の推移（2021年3月末の株価終値＝100）

PBRとROEの関係 株主価値向上に向けた取り組み
既に述べたとおり、MUFGではROEを基軸に据えた

経営を進めています。これは、株主価値向上のためには
ROEの向上が必須であるという認識によるものです。
現中計では、P18に記載の「ROE向上に向けた要因分

解」のとおり、主要戦略である「成長戦略」と「構造改革」と
適切なキャピタル・マネジメントを実行することによっ
て、ROEの向上に取り組んでいます。もっとも、資本コ
ストを考えると、現中計のROE目標7.5%はまだ十分で
はありません。PBRで最低限の水準である 1倍となる株
価を実現するためには、さらに高いROEをめざしてい
く必要があります。そして、ROE向上のためには、引き
続き、着実な利益成長を図りながら、規律を持った資本
運営を行っていくことが重要だと考えています。着実な
利益成長を実績としてお示しすることによって、PERの
上昇を通じて株価にポジティブな影響を及ぼすことも想
定されます。また、規律を持った資本運営としては、引き
続きタイトに運営しながら、成長のための資本活用と配
当や自己株式取得などの株主還元にバランスよく配分
していくことが重要だと認識しています。
現在の低水準のPBRに反映されている市場の評価を

正面から受け止め、ROEの持続的な向上と、これに伴う
市場参加者からの成長期待を高めることを通じて、株主
価値の向上に努めていきます。

政策保有株式の削減

MUFGでは、政策保有株式の残高削減を基本方針とし
ています。この方針に基づき、2015年度から2020年度
までの6年間で8,700億円（取得原価ベース）の売却を行
い、さらに現中計の3年間では5,000億円の削減を目標
としています。

2022年度には、売却に向けたお客さまとの対話を加
速させてきた結果、1,540億円の削減が進みました。これ
によって2021年度からの累計の売却額は3,230億円と
なり、中計目標の5,000億円削減に向けて順調に進捗し
ています。
政策保有株式の削減は、資本を開放する効果が大きく、

RWAコントロールの観点からも極めて重要です。また、
財務上も株価変動リスクが低減することになり、ボラティ

リティの低下を通じて資本コストが低下し、MUFGの株価
にポジティブに作用する可能性も想定されます。引き続
き、取引先企業との十分な対話を進め、残高削減に取り
組んでいきます。

株主をはじめとする 
ステークホルダーの皆さまとの対話

他のメガバンクにはない「MUFGならでは」の事業
ポートフォリオを有するMUFGの戦略をご理解いただく
ためには、株主をはじめとするステークホルダーの皆さ
まに、戦略や事業内容を正確かつタイムリーにご説明す
ることが重要だと考えています。また、十分な情報提供
を行うことによって投資家の皆さまとの情報の非対称性
が解消され、その結果、資本コストが低減する効果も期
待されますので、プレゼンテーション資料の内容を充実
させるなど、情報開示の充実にも取り組んでいます。さ
らには、非財務情報の重要性が増すなか、非財務情報の
開示の充実を図ることも重要だと考えています。

2022年度には、経営陣による国内外投資家との個別ミー
ティングやスモールミーティングに加えて、7事業本部長に
よるInvestors Dayや社外取締役によるスモールミーティ
ング、気候変動への取り組みに関するセミナー、個人投資
家向けセミナーなどを開催しました（具体的な対話実績は

 P31をご覧ください）。また、非財務情報に関しては、「サ
ステナビリティレポート」やカーボンニュートラルに向けた
「Progress Report」、人権尊重の取り組みをまとめた「人
権レポート」の発刊など、開示の充実に努めてきました。
株主・投資家や格付機関等の皆さまとの対話は、私ど

もにとって学びや気づきを得る大変貴重な機会であり、
今後も、IR活動やSR活動（議決権行使責任者との対話）
に注力していきます。皆さまからいただいたご意見は、
取締役会等で共有し業務運営や資本政策等の参考にし
ていきますので、引き続きMUFGへの忌憚のないご意
見等をいただけると幸いです。
現中計は「挑戦と変革の3年間」と位置付けています。

中計最終年度となる2023年度も、MUFGの企業価値向
上を実現するために、着実な利益成長と規律ある資本運
営を通じてROEの向上に取り組んでいきます。
ステークホルダーの皆さまの一層のご理解とご支援

を、よろしくお願い申し上げます。

課題認識
● 低PBRはROEが資本コストを下回っているため
●  ROE向上に向けた成長戦略・構造改革・キャピタルマネジメントを
実施

PBR＝1+
エクイティスプレッド（ROE－資本コスト）*1

資本コスト－成長率

*1 配当割引モデル（Gordon Growth Model）に基づく 
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出所 : Bloomberg（2023年3月31日時点／翌期予想）
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