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米
国
ブ
ラ
ッ
ク
ロ
ッ
ク
社
は
、
２

０
２
４
年
６
月
末
時
点
で
10
・

６
兆
㌦
（
約
１
４
８
４
兆
円
）
の
運
用

資
産
残
高
を
持
つ
世
界
最
大
規
模
、
か

つ
多
角
化
し
た
資
産
運
用
会
社
だ
。
１

０
０
カ
国
以
上
に
顧
客
を
持
つ
。

　

同
社
は
、
オ
ル
タ
ナ
テ
ィ
ブ
投
資
で

有
名
な
ブ
ラ
ッ
ク
ス
ト
ー
ン
・
グ
ル
ー

プ
の
債
券
運
用
部
門
と
し
て
、
現
最
高

経
営
責
任
者
（
Ｃ
Ｅ
Ｏ
）
の
ロ
ー
レ
ン

ス
・
フ
ィ
ン
ク
氏
を
含
め
た
８
人
の
パ

ー
ト
ナ
ー
に
よ
っ
て
、
１
９
８
８
年
に

設
立
さ
れ
た
。ブ
ラ
ッ
ク
ロ
ッ
ク
社
は
、

業
務
プ
ロ
セ
ス
全
体
を
統
合
す
る
テ
ク

ノ
ロ
ジ
ー・プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
の「
ア

ラ
デ
ィ
ン
」
を
自
社
開
発
し
、
ト
レ
ー

デ
ィ
ン
グ
か
ら
複
雑
な
リ
ス
ク
マ
ネ
ジ

メ
ン
ト
や
ポ
ー
ト
フ
ォ
リ
オ
分
析
に
も

横
断
的
に
取
り
組
む
こ
と
で
成
長
し
て

き
た
。
94
年
に
Ｐ
Ｎ
Ｃ
バ
ン
ク
に
一
旦

売
却
さ
れ
た
が
、
99
年
に
は
現
経
営
陣

ら
が
新
規
株
式
公
開
。
同
年
末
の
運
用

資
産
残
高
は
１
６
５
０
億
㌦
（
約
23
・

１
兆
円
）
だ
っ
た
。

〝
ｉ
シ
ェ
ア
ー
ズ
〞で
有
名

　

00
年
以
降
の
ブ
ラ
ッ
ク
ロ
ッ
ク
の
事

業
拡
大
の
背
景
に
は
、
米
メ
リ
ル
リ
ン

チ
や
英
バ
ー
ク
レ
イ
ズ
系
列
の
資
産
運

用
会
社
と
の
経
営
統
合
効
果
も
あ
る
が
、

独
自
の
ブ
ラ
ン
ド
商
品
「
ｉ
シ
ェ
ア
ー

ズ
（iShares

）
Ｅ
Ｔ
Ｆ
」
の
成
功
が

あ
る
。

　

24
年
３
月
付
の
「
ｉ
シ
ェ
ア
ー
ズ
・

イ
ン
ベ
ス
タ
ー
・
プ
ロ
グ
レ
ス
リ
ポ
ー

ト
」
に
よ
る
と
、
ｉ
シ
ェ
ア
ー
ズ
Ｅ
Ｔ

Ｆ
は
、
い
つ
で
も
売
買
可
能
で
、
運
用

コ
ス
ト
が
低
く
、
株
式
、
債
券
、
コ
モ

デ
ィ
テ
ィ
ー
、
リ
ー
ト
な
ど
幅
広
い
資

産
ク
ラ
ス
に
分
散
投
資
が
で
き
る
商
品

特
性
を
持
ち
、
世
界
の
証
券
取
引
所
で

１
４
０
０
本
以
上
を
上
場
し
て
い
る
と

し
て
い
る
。
日
本
で
も
上
場
ｉ
シ
ェ
ア

ー
ズ
は
38
本
あ
る
。
昨
年
末
の
ｉ
シ
ェ

ア
ー
ズ
の
世
界
全
体
の
資
産
残
高
は
、

３
・
５
兆
㌦
（
約
４
９
０
兆
円
）
と
、

現
在
の
全
社
運
用
資
産
の
約
３
分
の
１

を
占
め
、
99
年
時
点
の
運
用
資
産
１
６

５
０
億
㌦
の
20
倍
以
上
に
拡
大
し
て
い

る
。

　

同
社
の
も
う
一
つ
の
強
み
は
、
自
社

開
発
の
運
用
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
「
ア

ラ
デ
ィ
ン
」
で
、「
ウ
ォ
ー
ル
街
の
ア
マ

ゾ
ン
・
ド
ッ
ト
・
コ
ム
」
と
称
さ
れ
る

ほ
ど
の
優
秀
な
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
と

さ
れ
、
複
雑
な
情
報
や
リ
ス
ク
を
確
実

に
モ
ニ
タ
ー
す
る
シ
ス
テ
ム
の
た
め
、

資
産
運
用
会
社
や
機
関
投
資
家
な
ど
13

万
以
上
の
顧
客
を
持
つ
と
さ
れ
る
。
23

年
の
ア
ラ
デ
ィ
ン
の
売
上
高
は
15
億
㌦

（
約
２
１
０
０
億
円
）。
同
社
は
こ
の
ア

ラ
デ
ィ
ン
を
新
た
な
収
益
の
柱
に
育
て

る
こ
と
を
目
指
し
て
お
り
、
買
収
・
合

併
戦
略
を
強
化
し
て
い
る
。

　

19
年
に
オ
ル
タ
ナ
テ
ィ
ブ
投
資
に
特

化
し
た
Ｉ
Ｔ
ソ
リ
ュ
ー
シ
ョ
ン
の
仏
ｅ

フ
ロ
ン
ト
社
を
買
収
し
、
ア
ラ
デ
ィ
ン

と
一
体
化
し
た
運
用
管
理
を
始
め
た
。

今
年
に
入
っ
て
か
ら
は
、
プ
ラ
イ
ベ
ー

ト
市
場
に
強
い
英
調
査
会
社
の
プ
レ
キ

ン
を
買
収
す
る
こ
と
を
公
表
。
プ
ル
デ

ン
シ
ャ
ル
・
フ
ァ
イ
ナ
ン
シ
ャ
ル
の
調

査
に
よ
る
と
、
世
界
の
プ
ラ
イ
ベ
ー
ト

市
場
は
、
22
年
に
は
12
兆
㌦
（
約
１
６

８
０
兆
円
）
を
超
え
、
６
年
前
の
２
倍

の
規
模
に
成
長
し
て
お
り
、
プ
ラ
イ
ベ

ー
ト
市
場
の
さ
ま
ざ
ま
な
資
産
を
イ
ン

デ
ッ
ク
ス
化
し
、
パ
ブ
リ
ッ
ク
と
プ
ラ

イ
ベ
ー
ト
市
場
の
情
報
の
統
合
が
進
め

ば
、
ア
ラ
デ
ィ
ン
の
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー

ム
と
し
て
の
魅
力
が
高
ま
る
可
能
性
が

あ
る
。

収
益
は
運
用
規
模
と
連
動

　

ブ
ラ
ッ
ク
ロ
ッ
ク
の
23
年
１
～
12
月

期
の
売
上
高
は
、１
７
８
億
㌦
（
約
２・

49
兆
円
）
と
、
前
年
比
ほ
ぼ
横
ば
い
。

純
利
益
は
同
６
・３
％
増
の
55
億
㌦（
約

７
７
０
０
億
円
）
で
、
売
上
高
の
大
部

分
は
手
数
料
収
入
だ
。
運
用
資
産
の
拡

大
に
連
動
す
る
形
で
長
期
的
に
増
加
傾

向
に
あ
る
。

　

業
績
の
伸
び
は
新
規
資
金
の
流
入
や

手
数
料
率
の
引
き
上
げ
に
よ
っ
て
左
右

さ
れ
る
が
、
イ
ン
フ
レ
下
で
は
、
資
産

運
用
の
必
要
性
は
一
層
高
ま
っ
て
い
く

と
み
ら
れ
る
。

　

直
近
24
年
４
～
６
月
期
決
算
は
、
期

末
の
運
用
資
産
残
高
が
過
去
最
高
と
な

り
、
純
利
益
も
前
年
同
期
比
９
％
増
の

14
億
㌦（
約
１
９
６
０
億
円
）だ
っ
た
。

運
用
資
産
の
68
％
と
基
本
手
数
料
収
入

の
50
％
は
Ｅ
Ｔ
Ｆ
と
イ
ン
デ
ッ
ク
ス
・

フ
ァ
ン
ド
が
占
め
、
ｉ
シ
ェ
ア
ー
ズ
Ｅ

Ｔ
Ｆ
が
収
益
の
柱
と
な
っ
て
い
る
。
同

社
株
主
の
８
割
以
上
が
大
手
機
関
投
資

家
で
、
株
主
還
元
に
も
積
極
的
だ
。
23

年
の
配
当
金
と
自
社
株
買
い
の
合
計
は

49
億
㌦
（
約
６
８
６
０
億
円
）
で
、
前

年
の
純
利
益
50
億
㌦
と
ほ
ぼ
同
額
だ
っ

た
。

宮
みやかわ

川　淳
じゅんこ

子
証券アナリスト

世界最大規模の資産運用会社
129　ブラックロック

　資産運用のアドバイザリー（助言）の報酬体系は、
顧客対応やポートフォリオ提案などのサービス機能
の進化に対応するかたちで変化している。米国では、
かつてアクティブ運用の投資信託を対面アドバイザ
ーがコミッション（販売手数料方式）で売っていたが、
現在はフィーベース（媒介する預かり資産との連動
方式）が主流。回転売買ではなく、残高に応じた手
数料方式は資産増大に対する顧客と運用会社の利害
が一致することでコスト意識が高まり、ETFやイン
デックス・ファンドの人気が高い。
　野村総合研究所の「日本の資産運用ビジネス
2023/24」によると、日本でもパッシブ投信の残
高が増加しており、公募投信におけるパッシブ投信
の残高割合は2018年3月の7.9％から、23年9月
は24.1％まで上昇した。AI（人工知能）の活用など、
資産運用サービスのかたちは今後も進化していくだ
ろう。� （宮川淳子）

資産運用の報酬方式も変化
顧客と利害一致の体系導入

ブラックロックの業績推移
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（注）各年12月期決算　（出所）会社資料より筆者作成
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運用資産残高（兆ドル）

当期純利益（十億ドル）

BlackRock

本社所在地� 米国ニューヨーク州ニューヨーク市
CEO� ローレンス・フィンク（Laurence D. Fink）
総資産� 1232億1100万ドル
売上高� 178億5900万ドル
営業利益� 62億7500万ドル
純利益� 55億200万ドル
従業員数� 1万9800人
主な上場取引所� ニューヨーク証券取引所

企
業
デ
ー
タ

海外企業株式市場が注目！

顧
客
は

１
０
０
カ
国
以
上

（注）財務数値は2023年12月期。
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