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資産運用業における AI を活用したビジネス改革の可能性 
－JP モルガン AM とブラックロックのデジタル戦略－ 

 

坂上 聖奈 

 

▮ 要 約 ▮ 

1. 近年、様々な産業において、人工知能（AI）を活用する動きが進展している。

国際決済銀行によれば、金融業は、AI の台頭がもたらす機会とリスクに直面し

ているという。本稿では、デジタル戦略の一環で AI 活用に取り組む資産運用

会社の代表的事例として、JP モルガン・アセット・マネジメント（JP モルガン

AM）及びブラックロックを取り上げる。 
2. JPモルガン AMは、AIとクラウドを活用した投資サービス「スペクトラム」を

展開している。スペクトラムは、5 万件以上のリサーチ情報を学習し、ファン

ドマネージャーが投資判断に必要とする情報・分析を提供するなど、AI の活用

を通じて、顧客、自社の双方において取引執行の拡大・迅速化を支援し、顧客

体験と自社の収益性の向上を図っている。 
3. ブラックロックは、資産運用業を情報処理ビジネスと定義し、テクノロジー・

サービス事業を強化している。その中核と位置づけられる AI プラットフォー

ム「アラディン」は、機械学習を強みに、パブリックとプライベートのアセッ

トに関するデータ分析の自動化などを通じて、顧客の投資意思決定の迅速化を

支援し、ポートフォリオのリスク分析に係る需要の高まりに応えることでビジ

ネスを拡大してきた。 
4. 米国資産運用業界において AI 活用が拡大した背景として、作業代替を通じた

業務効率化、生産性の向上、顧客エンゲージメントの向上等が挙げられる。JP
モルガンAMやブラックロックのように、デジタル戦略の一環でAIを活用し、

資産運用における付加価値向上を図る試みは、日本の資産運用会社のデジタ

ル・トランスフォーメーション（DX）推進において参考になるものと考えら

れる。 
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Ⅰ AI 活用の拡大と資産運用業 

近年、様々な産業において、人工知能（AI）を活用する動きが進展している。背景に

は、①機械学習（ML）や深層学習（ディープラーニング）1技術の進展、②コンピュータ

の情報処理速度の向上、③デジタル化の進展やネットワークの高度化による多種多様な

データの流通等が挙げられる。 

国際決済銀行（BIS）が 2024 年 6 月 25 日に公表した年次報告書2は、AI について、金融

システム、労働市場、生産性、経済成長に影響するものであり、その活用は、労働生産性

と経済生産力の向上にも寄与すると述べている。加えて、AI は、低コスト化を進展させ

る一方、AI におけるマッチング精度の向上を通じて消費が促され、企業による AI 投資も

増加するとしている。結果、AI は、短期的にはデフレ要因となるが、長期的にはインフ

レ要因になるとの見方を示している。 

金融業については、AI が得意とする認知能力を必要とする業務や集約化されたデータ

の利活用が多いことから、AI の台頭がもたらす機会とリスクに直面していると述べてい

る。機会については、事務処理、規制・コンプライアンス対応、不正検出、顧客サービス

において、大幅に生産性を向上させ、コストを削減することにつながるとしている。特に

資産運用業においては、運用モデルに AI を導入し、リターンの予測、リスクとリターン

のトレードオフの評価、資産配分の最適化に利用されている他、アルゴリズム取引にも導

入され始めているという（図表 1）3。 

図表 1 金融業における AI 活用の機会・課題・リスク 

分類 項目 決済分野 融資分野 保険分野 資産運用分野 

共通 機会 事務処理、バーチャル・アシスタント、不正検出、規制・コンプライアンス対応 

課題 説明可能性の欠如、データのサイロ化、サードパーティーへの依存、アルゴリズムの相互

作用、AI のハルシネーション（幻覚） 

分野 

固有 

機会 流動性の管理、マ

ネー・ロンダリング

対策（AML）／本人

確認（KYC） 

信用リスク分析、金

融包摂 

保険リスクのプライ

シング、保険請求

処理 

資産配分、アルゴリ

ズム取引、ロボアドバ

イザー、資産価値の

評価 

課題 流動性、詐欺、サイ

バー攻撃 

アルゴリズムによる差別、プライバシー 収 益 追 求 の ゼ ロ サ

ム・ゲーム、群衆行

動、同一アルゴリズ

ムの利用 

金融安定上の 

リスク 

群衆行動やネットワークの相互接続性によるプロシクリカリティ、単一障害点、データの偏

りによる誤った意思決定、スピルオーバー効果 

（出所）BIS, “Annual Economic Report 2024,” June 25, 2024より野村資本市場研究所作成 

 

 

 
1 ディープラーニングとは、機械学習の一種であり、データの背景にあるルールやパターンを学習するために

多層的な構造で考える手法。入力データと出力データの間に中間層を設け、多層化することで、情報の複雑

さに対応し、データ分析の精度を向上させる。 
2 BIS, “Central banks must prepare for AI's profound impact on economy and financial system: BIS,” June 25, 2024. 
3 BIS, “Annual Economic Report 2024,” June 25, 2024. 
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本稿では、資産運用分野における AI 活用の代表例として、JP モルガンの資産運用部門

である JP モルガン・アセット・マネジメント（JP モルガン AM）とブラックロックの取

り組みを紹介する。まず、両社におけるデジタル戦略を取り上げた上で、その中核を成す

AI の活用事例を紹介する。 

 

Ⅱ AI 活用を通じた DX 戦略を推進する JP モルガン AM 

１．JP モルガンの DX 戦略と AI の位置づけ 

JP モルガンは成長戦略の 1 つとして、デジタル・トランスフォーメーション（DX）戦

略を打ち出し、テクノロジーに継続的な投資を行っている。テクノロジーへの投資額は、

2019 年の 117 億ドルから 2024 年には 170 億ドルと約 1.5 倍になっており、とりわけ AI に

積極的な投資を行っている4。 

人材面も強化しており、900 名以上のデータサイエンティスト、600 名以上の ML エン

ジニア、1,000 人以上のデータ管理担当者、200 名以上の AI 専門家を抱えている。これら

の AI 関連人材は、①マーケティング、②トレーディング、③資産運用、④不正管理、⑤

与信の分野でユースケースの開発に取り組んでいる。これまでに、400 件以上のユース

ケースを開発しており、ビジネス・インパクトは約 10～15 億ドルに及ぶとされている。 

例えば、顧客の本人確認（KYC）においては、2022 年時点で 3,000 人の従業員が 15 万

5,000 件の顧客情報を審査していたが、AI を導入することで、2023 年には担当する従業員

数を 20％削減して 23 万件の顧客情報を審査できるようになり、生産性を 80％～90％向上

することができた。 

このように、JP モルガンでは、DX 戦略を推進するための重要なテクノロジーとしての

AI に積極的な投資を行っており、フロント・オフィス業務からミドル／バック・オフィ

ス業務に至るまで幅広く活用している。 

 

２．JP モルガン AWM 部門が展開する AI 活用策 

JP モルガンは、資産運用とウェルス・マネジメントを担うアセット・アンド・ウェル

スマネジメント（AWM）部門において、AI を活用したデジタル・プラットフォームの構

築を通じて、企業価値の向上を図っている。 

JPモルガンの AWM部門の運用資産総額（AUM）は、2013年末の 1兆 2,370億ドルから

2023年末の2兆 4,480億ドルと約 2倍になっており、純収益（Total net revenue）は同期間、

113 億ドルから 198 億ドルと約 1.8 倍となっている。 

こうした中、JP モルガンの AWM 部門は、2019 年末から 2023 年末にかけて、同部門の

アドバイザーを 1.8倍に増やしたことに加えて、1人当たりのトレーニング時間を 5.6倍に

 
4 JP Morgan, “2023 Annual Report,” April 2024. 
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増加させている。これは、AWM 部門のアドバイザーに、AI／ML の開発やデータ分析に

用いられるプログラミング言語パイソン（Python）5、大規模言語モデル（LLM）6を効率

的に使用するためのプロンプト・エンジニアリング7といったテクノロジー・スキルが求

められるようになったためである。 

こうした取り組みをベースに、AWM部門では、様々な場面においてAIの活用を積極的

に推進することにより、業務効率の向上、生産性の向上、トップラインの伸長を目指して

いる（図表 2）8。 

 

３．JP モルガン AM の AI サービス「スペクトラム」 

JP モルガンの AWM 部門の中核資産運用会社である JP モルガン AM は、AI を活用した

「スペクトラム（Spectrum）」という投資サービスを展開している。JPモルガンAMが開発

したスペクトラムは、AWM部門の DX戦略の一環に位置づけられる。 

スペクトラムは、顧客の資産運用業務に係る情報提供、リスク管理、ポートフォリオ管

理、取引執行を行うデジタル・サービスである。スペクトラムの顧客は、主に機関投資家

や資産運用会社であり、対象顧客の AUM は 3 兆ドル以上となっている。以下では、スペ

クトラムの歴史、概要、生成 AI の活用について紹介する。 

 

１）スペクトラムの歴史 

スペクトラムは、2015 年に、AWM 部門のチーフ・インフォメーション・オフィ

サー（CIO）であるマイケル・ウルチュオリ（Michael Urciuoli）氏によって開発が始

まったサービスである。同氏は、リーマン・ブラザーズの債券テクノロジー部門や株

 
5 Python は、1991 年にオランダ人のグイド・ヴァン・ロッサム氏によって開発されたプログラミング言語。AI

／ML を導入したサービス開発やデータ分析に利用されることが多い。Python を使ったサービスとしては、

グーグルの動画サイトの YouTube、メタの画像投稿サイトの Instagram 等がある。 
6 LLM とは、データ、計算、パラメータの量が大幅に増加したデータとディープラーニング技術によって構築

された言語モデルを指す。 
7 プロンプト・エンジニアリングとは、AI から望ましい出力を得るために、命令（プロンプト）の出し方を設

計、最適化するスキルのこと。 
8 JP Morgan, “Investor Day 2024,” May 20, 2024. 

図表 2 JP モルガンの AWM 部門における AI の取り組み 

施策名 対象 概要 

ケイシー（CASEY） 顧客 顧客向けデジタルアシスタント。不正検出機能を有し、

顧客に最適な投資情報を提供 

コネクト・コーチ アドバイザー 会議の事前準備や会議録の要約を行う他、リアルタイ

ムの書類検索、会議後次にとるべき最善の行動を提

案する。導入後、顧客満足度が 30％向上 

セールス・アシスト マーケティング担当者 関連コンテンツの提案、マーケティング・データの分

析、パーソナライズ化された提案を行う。導入後、マー

ケティング担当者 1 人当たりの売上は 188％増加 

（出所）JP Morgan, “Investor Day 2024,” May 20, 2024 より野村資本市場研究所作成 
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式の電子取引業務、JP モルガンのキャピタル・マーケット・テクノロジーの責任者

としてのバックグラウンドを有していたことから、AWM 部門の DX 推進の担当者に

抜擢された。 

ウルチュオリ氏は、2014 年に AWM 部門の CIO に就任した際、AWM 部門の DX 推

進を通じて、「アクティブな資産運用」を実現するという目標を打ち立てた。ここで

言うアクティブな資産運用とは、顧客が頻繁にサービスを活用して運用することを指

す。同氏は、セルサイドでの経験が長かったことから、資産運用業がセルサイドに比

べて取引のボリュームもスピードも劣後していると感じていた。そこで、「アクティ

ブな資産運用」を目標に掲げ、資産運用業においてもセルサイド同様のボリュームと

スピードを実現するべく、運用担当者がポートフォリオの構築から取引までを一元管

理できる社内システムの構築を目指した9。 

スペクトラムは当初、社内向けのシステムとして始まったが、2017 年に米国特許

庁に商標登録し、スペクトラムをウェルス・マネジメント分野の財務分析及び証券取

引執行サービスとして位置づけた上で、外部の資産運用会社への提供を開始した10。

2019 年には、同部門で機関投資家向けのデジタル・サービスの検討が始まり、スペ

クトラムの機能にアナリストレポートを活用した情報提供等の機能を追加した11。そ

して 2024 年には、米国特許庁に商標登録を再申請し、スペクトラムを Open AI の言

語モデル GPT を活用した SaaS（Software as a Service）として位置づけた上で、機関投

資家及びセルサイドのトレーディング部門を対象にデジタル・チャネルでのマーケ

ティングを開始した。 

このように、JPモルガン AWM部門は、ウルチュオリ氏のリーダーシップの下、セ

ルサイドでのノウハウを資産運用の世界に取り入れ、同部門の中長期計画の柱として

DX を推進してきた。その上で、DX 推進の基盤となるデジタル・サービスの構築を

進め、「アクティブな資産運用」を目指すことで、ビジネスとしての収益性の向上を

図ってきたといえよう。 

 

２）スペクトラムの概要 

スペクトラムの提供する機能は、①インベスター・インサイト、②ポートフォリ

オ・マネジメント、③トレーディングの 3 つに大別されるが、いずれにおいても、AI

／ML、データサイエンスを活用したツールを提供しており、ユーザーは自身に最適

なツールを選択・利用することができる（図表 3）。とりわけ、3 点目のトレーディ

ング機能に AI／ML を活用することで、過去の取引実績を統計的に分析し、バイサイ

ドのトレーダーによる売買のタイミングや価格の決定を自動化している。 

 
9 “Hurricane Mike: Urciuoli Storms JPMorgan Asset & Wealth Management,” WatersTechnology, March 5, 2018. 
10 “Management firms gain big attention with upgrades,” Pensions & Investments, April 3, 2017. 
11 “JP Morgan Snags 7 AFTAs – Here’s Why They Won,” WatersTechnology, January 25, 2021. 
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図表 3 スペクトラムが提供する主な機能・ツール 

機能名 概要 主なツール 

インベスター・ 

インサイト 

51,000 件以上のリサーチ情報を基に、

迅速に投資機会とリスクを特定するこ

と、マーケットの動きに応じて迅速な投

資行動をとることを支援 

投資プロセスに融合された、独自のリサーチレポート

の作成及び検索システム「リサーチ・ノート」を提供。 

同ツールでは、JP モルガン AM のアナリストが作成し

た市場動向や企業情報等の情報を集約化している

他、利用者がレポートに対してコメントを挿入したり、

ハイライトをつけることが可能 

ポートフォリオ・ 

マネジメント 

顧客ニーズに合わせた投資戦略とツー

ルを提供。 

対象となるポートフォリオは 1 万 1,000

件を超える 

ポートフォリオのカスタマイズとシナリオ分析を行う

ツール「ハイビスカス」を提供。 

同ツールは、ポートフォリオのパフォーマンスをリアル

タイムで分析し、投資戦略を最適化するための情報を

提示する 

トレーディング AI／ML を活用して、トレーディングの執

行を最適化。 

取引量は 460 万件超、取引金額は 7 兆

5,000 億ドルに達する（2023 年中） 

債券の電子注文・執行管理システム「コーテックス

（Cortex）」を提供。 

同システムは、AI／ML を用いて、リアルタイムでマー

ケット情報を取得し、顧客に好条件のレートで効率的

に取引執行を行う 

（出所）各種資料より野村資本市場研究所作成 

 

スペクトラムの特徴として、クラウド上で展開される SaaS の形態を採用している

点が挙げられる。SaaS とは、サブスクリプション型のビジネスモデルであり、クラ

ウドサービスとして提供されるソフトウェアを指す。ユーザーは、一定期間の料金を

支払うことで、その期間中、インターネット環境があればどこでもソフトウェアを利

用できる。一方、JP モルガン AM にとっては、SaaS を採用することにより、継続的

な収益が得られ、更には、顧客情報や行動データ等を一元管理することで、顧客の属

性や利用の規模・状況に応じた階層的な料金体系とサービスを提供し、顧客と長期的

な関係性を構築することができる。加えて、Open AI の言語モデル GPT を活用するこ

とで、従来よりも開発にかかる期間および費用を低減している。 

JP モルガン AM は、スペクトラムで AI を利用することを通じて、顧客、自社の双

方において取引執行の拡大・迅速化を支援することで、「アクティブな資産運用」の

実現を目指している。加えて、JP モルガン AM は、スペクトラムに SaaS を用いるこ

とで、パーソナライズ化された顧客体験の実現を図っている。AI と SaaS を組み合わ

せることを通じて、収益性の向上と顧客体験の向上を図っている点が、JP モルガン

AM の事業戦略の特徴といえよう。 

 

３）スペクトラムの強化を目的とした生成 AI の活用 

JP モルガン AM は、2022 年 11 月に OpenAI の生成型 AI「ChatGPT」が登場して以

来、生成 AIの活用に注力している。例えば、JPモルガン AMは 2023年より、OpenAI

と協業し、顧客体験の向上を目的として、生成 AI を活用した「スペクトラム GPT 

（SpectrumGPT）」を開発している。スペクトラム GPTの特徴は、スペクトラム上に

ある51,000件以上のリサーチ情報をデータセットとして学習する点である。スペクト

ラム GPT は、JP モルガン AM のアナリストの分析プロセスを模倣し、膨大な量の
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データを学習することで、利用者のファンドマネージャーに対して投資判断に必要な

情報と予測を提供し、状況に応じた柔軟な判断を下すことを支援する。例えば、ファ

ンドマネージャーがスペクトラム GPT に中小型株の投資分析に関する質問をすると、

数秒後には対話形式で分析結果のコメントと出所が提示される。仕組みとしては、ス

ペクトラム GPT が、質問と関連するレポートをスペクトラムから特定し、該当する

箇所を表示すると共に、セルサイド・アナリストの見解を比較・分析する。 

加えて、JP モルガン AM は、スペクトラム GPT の生成 AI モデルを応用したツール

として、投資判断ツール「マネーボール（Moneyball）」、及び投資情報ツール「ス

マート・モニター（Smart Monitor）」を開発している。これらのツールは、スペクトラ

ムのリサーチ情報提供機能であるインベスター・インサイトの一部に位置づけられる。 

マネーボールは、好業績銘柄の早すぎる利益確定の売りなど、疑わしい投資判断に

ついて警告を発出することで、投資パフォーマンスの向上を企図したものである。他

方、スマート・モニターでは、ファンドマネージャーが閲覧した決算情報、ニュース、

レポート等の情報を学習することで、運用担当者の関心に応じた情報を提供すると共

に、運用担当者の閲覧履歴を基に情報を優先順位付けすることで、運用担当者に合わ

せてカスタマイズされた情報を提供する。なお、マネーボールは、過去の取引パター

ンと比較して異常取引を検知するが、スマート・モニターと相互に連携しており、ス

マート・モニターで収集された情報と閲覧履歴を元に投資判断に対する警告が発せら

れる。 

このように、JP モルガン AM は、複数のサービスやツールで同一の生成 AI を利用

することで、生成 AI モデルにより多くのデータを学習できるようにしている。これ

により、スペクトラム上で、顧客に最適化された新たなパターンや組み合わせでコン

テンツを自動生成できるようになり、利用者であるファンドマネージャーの意思決定

を支援している。 

 

Ⅲ AI を活用したプラットフォーム戦略に挑むブラックロック 

１．資産運用分野におけるクラウド事業の展開 

世界最大の運用会社であるブラックロックは、他社に先んじて、資産運用分野における

テクノロジーと AI の活用を進めてきた。ブラックロックも JP モルガンと同様、成長戦略

の 1 つとして、DX 戦略を打ち出している。その中でブラックロックは、資産運用業を情

報処理ビジネスと定義し、資産運用分野のクラウド事業者になることを標榜している。以

上から、ブラックロックは「テクノロジー・サービス事業」を強化しており、同事業の収

益は、2017年末の 6 億 5,700 万ドルから 2023 年末の 14億 8,500 万ドルと約 2.3 倍となって

いる。 
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２．ブラックロックの AI プラットフォーム「アラディン」 

ブラックロックのテクノロジー・サービス事業の中核と位置付けられるのがアラディン

である。アラディンは、データ分析と AI／ML を生かし、取引執行、リスク管理、ポート

フォリオ構築の効率化、業務プロセスの改善を支援するプラットフォームである。アラ

ディンの顧客は、シュローダーやフランクリン・テンプルトン等の資産運用会社、カリ

フォルニア州職員退職年金基金（CalPERS）やニューヨーク州職員退職年金基金

（NYSTRS）等のアセットオーナーをはじめ、アップル、マイクロソフト、アルファベッ

ト等の非金融事業者を含めて 450 社以上であり、ユーザーは 13 万人を超える12。以下では、

アラディンの歴史、概要、AI／ML 関連の取り組みについて紹介する。 

 

１）アラディンの歴史 

アラディンの開発は 1988 年に遡る。当時、現会長兼 CEO のラリー・フィンク

（Larry Fink）氏と、最初の従業員であったチャールズ・ハラック（Charles Hallac）

氏は、リスク分析システム「グリーン・パッケージ」を開発していたが、異常検出に

係るデータの照合を手作業で行っており、自動化が課題であった。そこで、グリー

ン・パッケージを改良し、ML を用いてデータ照合を自動化したのが現在のアラディ

ンの原型である。 

当初アラディンは、社内向けリスク管理システムだったが、1994 年に、ゼネラ

ル・エレクトリックの証券会社子会社キダー・ピーボディ・アンド・カンパニー

（Kidder, Peabody & Company）から自己勘定取引のポートフォリオのリスク分析につ

いて依頼を受け、試験的に外部への提供を開始した。その後、複数の機関投資家から

導入の打診を受け、アラディンのテクノロジーに競争優位性があることを認識したと

いう。以後、ブラックロックはアラディンの商用化を進め、2000年 8月には、機関投

資家向けのリスク管理及びアドバイザリーシステムを手掛ける部門としてブラック

ロック・ソリューションズを設立し、アラディンをその中核に位置付けた13。2008 年

のリーマンショックを機に、ポートフォリオのリスク管理に対する需要が高まったこ

とからビジネスが拡大し、2008 年末時点の AUM は 7 兆ドルを超えた14。更に 2015

年以降、ウェルス・マネジメント部門のファイナンシャル・アドバイザーにもアラ

ディン・ウェルスとしてポートフォリオ管理やリスク管理サービスを提供するよう

になった。 
  

 
12 Clara Durodié, Cognitive Finance Group, “Aladdin and the Genius that Is Larry Fink,” October 2020. 
13 BlackRock, “Annual Report 2000.” 
14 リーマンショックの時に、アラディンがリスク警告を発したことを受けて、ブラックロックはいち早くポー

トフォリオを変更し、リスクを最小限に抑えることができた。このことから、連邦政府や財務省、金融機関

でアラディンの導入が進んだ。 
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このように、ブラックロックは、社内業務の効率化を目的として、既存システムに

ML を取り入れてアラディンを開発し、ML とデータを強みとしつつ、ポートフォリ

オのリスク分析に係る需要の高まりに応えることで、テクノロジー・サービスを拡大

してきた。 

 

２）アラディンの概要 

アラディンは、主に機関投資家向けのアラディンと、ウェルス・マネジメント事業

を展開する金融機関向けのアラディン・ウェルスに大別される。アラディンの提供す

るサービスは、①アラディン・アカウンティング、②アラディン・スタジオ、③アラ

ディン・データ・クラウド、④ホール・ポートフォリオ、⑤アラディン・リスク、⑥

アラディン・サスティナビリティ、⑦アラディン・クライメート、⑧アラディン・コ

パイロットに大別されるが、いずれにおいても AI／MLを基盤技術として開発されてい

る（図表 4）。とりわけ、アラディン・コパイロットは生成 AI を活用しており、デー

タの分析結果とその解説の取得を自動化し、顧客の迅速な意思決定を支援している。 

ブラックロックでは、アラディンを展開する上で、最先端のテクノロジーとオルタ

ナティブデータを活用することの必要性が認識されたことから、2013 年以降、複数

のテクノロジー企業に対して買収・出資・提携を行ってきた15。これにより、ブラッ

クロックは、①アラディン・クライメート及びアラディン・サスティナビリティを通

じたビッグデータと ML を用いた ESG データ分析の提供、②アラディンのデータ管

理システムに外部のパブリッククラウド「Snowflake」を採用することで、異なるア

カウント間でのデータ共有を簡素化し、アラディン・スタジオ及びアラディン・デー

タ・クラウドの提供などを実現した。 

また、アラディンの特徴として、クラウド上で展開される PaaS（Platform as a 

Service）と SaaS を併用している点が挙げられる（図表 4）。PaaS とは、サービスと

してのプラットフォームを意味しており、アプリケーションの実行に必要なプラット

フォームを、インターネットを経由して利用できるようにするサービスを指す。一般

に PaaS の利用者は、アプリケーション開発に必要な環境構築や構築後の保守管理が

不要のため、それらに要する時間や労力、費用を抑えることができる。また、アプリ

ケーションの負荷に応じてオートスケール16が行われるため、利用者にとっては、運

用負荷を軽減できる他、ビッグデータを安定的に処理することができる。加えて、

PaaS は料金体系が従量課金制であり、サービスの利用料に応じて支払いが発生する

ため、利用者としてコストのコントロールがしやすい。一方ブラックロックにとって

も、PaaS は、継続的な収益が得られ、更に、顧客自らが任意のアプリケーションを

 
15 詳細は、岡田功太「世界最大の資産運用会社ブラックロックの経営戦略」『野村資本市場クォータリー』

2024 年秋号を参照。 
16 アプリケーションのリソース使用量に応じて、クラウド上の仮想サーバーの負荷が異なるため、必要に応じ

て自動的にサーバーの台数や性能を増減させる機能。 
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自由に記述できることから、SaaS よりもカスタマイズ性に優れており、より顧客の

ニーズに柔軟に応えることが可能になる。 

アラディンは、データベースや開発環境を PaaS として構築しており、アプリケー

ションを SaaS として提供している。また複数のアプリケーションを互いに API を通

じて連携している17。アラディンは、PaaS と SaaS を併用することで、SaaS と PaaS 間

のデータ連携やコスト管理にかかる課題を解決している。例えば、利用者は、①PaaS

のアラディン・データ・クラウドで、SaaS のアラディン・アカウンティングと第三

者アプリケーションを API接続し、アラディンのデータと外部データを一元管理でき

る、②PaaS のアラディン・スタジオ上で、SaaS のアラディン・リスクで得たデータ

と外部データを組み合わせて加工・分析できる、などが挙げられる。 

更にアラディンは、SaaSと PaaSに AIを組み込むことで、①計算リソース量を増強

し、AI／ML を活用したビッグデータ分析を行うこと、②計算リソース量、データ量、

パラメータ数18を増強し、LLMのスケーリング則19に基づき AIの性能を向上させるこ

と、などを実現している。 

図表 4 アラディンの提供サービスとその形態 

サービス名 概要 サービス形態 

アラディン・アカウンティング 
国際会計基準や米国会計基準に基づく会計報告書の自動生成を行う。ア

ラディン・リスクと併用される 
SaaS 

アラディン・スタジオ 

データ分析担当者及び開発者向けに提供される機能。API 接続を通じて、

データ連携を行い、ポートフォリオ分析に必要なデータを効率的に共有でき

る。ポートフォリオは、関連するデータ、リスク許容度、資産配分などを基にス

コアリングされ、自身に最適なポートフォリオにカスタマイズすることができる 

PaaS 

アラディン・データ・クラウド 

アラディンの内部データと、ポートフォリオ分析に必要な外部データをクラウ

ドで管理する。 

データ分析担当者及び開発者向けに提供される機能で、アラディン・スタジ

オと併用される 

PaaS 

ホール・ポートフォリオ 

ブラックロック・ソリューションズ部門傘下でプライベート・アセットに関する包

括的なリスク分析を行う子会社であるイー・フロントとアラディンを組み合わせ

ることで、公開市場と未公開市場のアセットを包括的に分析することができる 

SaaS 

アラディン・リスク ポートフォリオのリスクとリターンの分析、ポートフォリオの最適化を行う SaaS 

アラディン・サスティナビリティ 
ポートフォリオの ESG ファクターの分析と評価を行い、ESG 関連の規制遵

守や情報開示を支援する 
SaaS 

アラディン・クライメート 気候変動リスクを考慮し、ポートフォリオの資産価値やリスクを分析する SaaS 

アラディン・コパイロット、 

イー・フロント・コパイロット 

アラディンあるいはイー・フロントの利用者に提供される機能。 

生成 AI を活用し、アラディンあるいはイー・フロントが保有するデータを基

にデータの分析結果やその解説の取得を自動化し、意思決定の迅速化を

支援する 

SaaS 

（出所）ブラックロックより野村資本市場研究所作成 

 
17 これは、クラウド事業大手の SAP やセールスフォースの取り組みと類似している。SAP とセールスフォース

においても、PaaS 形態のクラウドプラットフォームと SaaS 形態のクラウドサービスの両方を提供しており、
API を通じて複数のアプリケーションを連携している。 

18 確率計算を行うための係数の集合体を指す。 
19 2020 年にジョンズ・ホプキンス大学と OpenAI 社の研究者によって公表された論文“Scaling Laws for Neural 

Language Models,” January 23, 2020 で示された法則。同法則では、LLM は計算リソース量、データ量、パラ
メータ数との間でべき乗法則が成立すると提唱された。同法則に基づき、OpenAI 社では、計算リソース量、
データ量、パラメータ数を極大化することで、LLM の精度向上を図っている。 
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３）アラディンにおける AI／ML を活用した取り組み 

アラディンは、開発当初より、集合知20に基づいた AIを活用しており、顧客が関与

する取引データや投資情報等のデータをより多く学習することで、予測力を増強して

いる。アラディンでは、AI を活用することを通じて、①ポートフォリオのリスク管

理を自動化する機能21、②ニュース記事や財務諸表、電子メール等のデータを基にし

たセンチメント分析（感情分析）を行う機能、③ソーシャルメディアから投資に関連

する情報を取得する機能などを提供している。 

更にブラックロックは、2023 年より、生成 AI の活用でマイクロソフトと戦略的業

務提携をしており、アラディンの顧客向けにデジタルアシスタント「アラディン・コ

パイロット」、イー・フロントの顧客向けに「イー・フロント・コパイロット」を提

供している。アラディン・コパイロットとイー・フロント・コパイロットは、マイク

ロソフトの AI 開発用のプラットフォーム「Azure AI プラットフォーム」を基に開発

されている。アラディン・コパイロットは、アラディンの全サービスから横断的に利

用することができ、アラディンで蓄積されたパブリック・アセットのデータを基に

データ分析と投資情報を提供する対話型サービスである。一方、イー・フロント・コ

パイロットは、イー・フロントに蓄積されたプライベート・アセットに関するデータ

分析と投資情報の提供を行う対話型サービスである。ブラックロックでは、2 つのデ

ジタルアシスタントを導入することで、アラディン上でパブリックとプライベートの

アセットに関するデータの分析結果とその解説の取得を自動化し、顧客の投資意思決

定の迅速化を支援している。 

このように、アラディンでは、開発当初からプラットフォームに AI を組み込み、

AI を活用した機能開発を進めることで、プラットフォームの性能を増強すると共に、

顧客体験の向上を目指している。 
 

Ⅳ おわりに 

米国資産運用業界において AI 活用が拡大した背景として、作業代替を通じた業務効率

化、生産性の向上、顧客エンゲージメントの向上等が挙げられる。そうした中、JP モル

ガン AMとブラックロックは、AIを自社の DX推進における中核的なテクノロジーと位置

づけ、収益性の向上、顧客体験の向上、業務効率化の促進、生産性の向上を図っている。

両社は、AI を活用することで、パーソナライズ化された金融サービスの提供を可能とし、

競争優位性を維持・強化する好循環を生み出そうとしている。 

また、JP モルガン AM とブラックロックは、社内の DX 推進の一環で AI を活用したシ

ステム開発を始めたが、のちに外販に展開している点も共通している。自社開発したシス

 
20 集合知とは、インターネットを介した多数の主張や情報が作り出す知性のことであり、より多くの主張や情

報を収集して分析すればより高度な知性が見出せるとされる。 
21 リスク管理プロセスの合理化では、1 日 100 万件以上のリスク評価を自動化している。 



資産運用業における AIを活用したビジネス改革の可能性 －JPモルガン AMとブラックロックのデジタル戦略－ 

 

 253 

テムで運用効率を向上させるには、自社システムをオープン化した方が良いとの経営判断

があったものと考えられる。両社は、既存システムを用いてクラウド事業を構築し、安定

的かつ持続的な収益を獲得しており、その上で AI／ML を活用して運用業務の一部を自動

化し、顧客の投資意思決定や取引執行の迅速化を支援している。加えて、顧客が関与する

取引データや投資情報など多様かつ膨大なデータを収集・利活用することを通じて、ス

イッチング・コスト22が高いビジネスを構築していると言える。 

足元、日本においても、政府が主導する第 5 期科学技術基本計画（Society5.0）を踏ま

え、AI やビッグデータなどのテクノロジーがあらゆる産業や社会生活に取り入れられよ

うとしている中、金融事業者は、顧客サービスの付加価値向上や事業環境の変化に即した

法規則の遵守等、様々な取り組みに着手することが求められている。例えば、ボストン・

コンサルティング・グループが 2023 年 6 月に公表した「資産運用業界のデジタル化に向

けた課題調査」は、日本の資産運用会社におけるデジタル活用・DX の推進における課題

として、①業界全体を通じての業務の標準化の不足・非効率な個別対応、②日本固有の業

務要件とそれに伴う事務フローや既存システムにおける国際標準との差異、③日本の資産

運用会社がシステム・ソリューションを構築・導入する際の選択肢の少なさ・自由度の低

さ、④資産運用業に関する情報・データのあり方・持ち方、⑤資産運用業界内のイニシア

チブの弱さ・非競争領域における連携不足、⑥デジタル化の進展に必要な資金、人材リ

ソースなど経営資源の不足、を指摘している。 

このような状況を踏まえると、JPモルガンAMやブラックロックのように、クラウドを

基盤としたビジネスモデルを構築し、そこで AI／ML を活用する事例は、日本の資産運用

会社の DX 推進において参考になるものと考えられる。 

 

 

 

 

 
22 現在利用している製品・サービスから、代替的な他の製品・サービスに乗り換える際に発生する金銭的・手

続き的・心理的な負担のことを指す。 


