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資産運用会社の
規模と多様性
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　本年 4月に各方面からのご協力・ご支援の下、一般社
団法人資産運用業協会が発足した。資産運用立国構想実
現のため、様々な取り組みを行っていきたいと考えてい
る。
　資産運用業の使命とは「投資家の皆様に対して多様な
投資機会を提供し、サステナブルで良好なリターンを提
供する」ことと、「投資活動を通じて企業価値の向上や
社会課題の解決に貢献する」ことであるが、今回は、こ
の中で「多様な投資機会」にフォーカスしてみたい。
　現在、グローバルな資産運用業の運用資産残高ランキ
ング上位に日本の運用会社は 1社も入っていない。AI
等の新しいテクノロジーが次々と投入される環境下、規
模のメリットを活かした十分なリソースの投入が可能な
体制を構築する必要がある。また、我が国資本市場に海
外年金等からの投資資金誘引を企図するのであれば、イ
ンハウスで高度な運用ノウハウを持ち、世界に伍してい
ける大規模運用会社が我が国にも必要と考えられる。
　他方で、運用会社の優劣は規模だけによるものではな
い。良好なリターン実現のためには、規模は必ずしも味
方ではなく、時には制約にもなり得る。運用の現場で使
われる「キャパシティ・コントロール」という用語は、
「アクティブ運用において良好なパフォーマンスを維持
するためには、運用資産額を一定の規模以内に抑えるこ
とが必要」という概念であり、良い運用会社ほどキャパ
シティ・コントロールを綿密に行っているといわれる。
　エジンバラを本拠とする、ある英国の運用会社は、先
ほどの世界ランキング上位には登場しない規模である
が、創業から40年以上、「英国地方都市からグローバル
なアクティブ運用を北米（米・加の投資家が 8割以上）
の顧客向けに提供する」というビジネスモデルを堅持し
ている。「特色ある運用と良好なリターン」を持続的に
提供できれば、グローバルな投資家の信頼を獲得できる
ことを示す好例と考えている。
　また、AI等の新しいテクノロジーの効率的な活用は、
中小規模の会社にもチャンスをもたらすという見方も業
界で出ている。資産運用というと、運用資産額上位に注
目しがちだが、「投資機会の多様化」という観点からは、
独自性を持ったブティック型の運用会社が我が国におい
ても、もっと増えてもらいたいと考えている。
　協会としては、業界内において健全な競争が進み、経
済・社会の成長につながるよう、環境を整備していきた
い。


