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原文: Evaluating Private Markets with Benchmarks 

 

プライベート市場は最も急成長している市場セグメントの一つですが、これまでは透明性の低さやアクセスの

難しさといった課題を抱えていました。しかし、こうした状況は変わりつつあります。その一因として、投資

戦略ごとのパフォーマンスを比較・評価できるプライベート市場ベンチマークが充実してきたことが挙げられ

ます。前回のブログでは、プライベート市場ベンチマークのパフォーマンスについてご紹介しました。 

今回のブログでは、ケンブリッジ・アソシエイツのベンチマークが果たす重要な役割について考察するととも

に、適切なデータを活用することで、プライベート市場ベンチマークの有用性をどのように高められるかにつ

いて解説します。 

プライベート市場のベンチマーク評価 

ケンブリッジ・アソシエイツは 50年間にわたり、複雑なプライベート市場で投資判断を行う投資家に対し

て、パフォーマンス評価ツールと詳細な知見を提供してきました。同社のプラットフォームには現在、1万本

を超えるプライベート投資ファンドのデータが収録されており、同社はプライベート市場の発展を推進する上

で重要な存在であるとともに、アドバイザーとしての役割も担っています。ケンブリッジ・アソシエイツのベ

ンチマークは、同社が培ってきた豊富な専門知識とプライベート市場の参加者との緊密な連携から得られる信

頼性の高い知見を提供しています。これにより、投資家が投資機会を見極め、リスクを管理し、ポートフォリ

オのパフォーマンスを高めることに貢献しています。 

S&P ダウ・ジョーンズ・インデックスは、ケンブリッジ・アソシエイツと協力し、変化する市場環境に対応

したプライベート市場向けソリューションを投資家の皆様に提供しています。 

信頼できるデータの確保が重要 

プライベート投資のパフォーマンスをベンチマークに基づいて正確に評価するには、厳格なプロセスに加え、

信頼できるパフォーマンス・データを確保することが不可欠です。プライベート市場では、その信頼できる情

報源となるのがファンドの財務諸表です。ケンブリッジ・アソシエイツでは、プライベート投資ファンドの運

用会社からデータを直接収集しており、これらのデータは、様々な投資戦略や地域をカバーする運用会社から

匿名で提供されています。また、機関投資家レベルの高品質なデータを確保するため、データを提供する運用

会社を厳格に審査しています。 
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その結果、プライベート市場における多様な投資機会を反映し、詳細な区分にも対応したプライベート投資ベ

ンチマーク・ユニバースが構築されています。各ベンチマークは、プライベート・エクイティ、ベンチャー・

キャピタル、プライベート・クレジット、実物資産の 4つの主要戦略に分類されるほか、プライベート・エク

イティとベンチャー・キャピタルを組み合わせた総合ベンチマークも提供されています。 

サブ戦略には、バイアウト、グロース・エクイティ、劣後資本、ディストレスト・デット、インフラストラク

チャー、不動産、セカンダリー、及びファンド・オブ・ファンズなどが含まれ、地域、規模、セクター別にさ

らに細分化することも可能です。 

複数の指標による多面的なパフォーマンス評価 

プライベート市場は独自のパフォーマンス特性を有しているため、ケンブリッジ・アソシエイツでは、複数の

指標を組み合わせて投資パフォーマンスを評価することを推奨しています。プライベート投資のパフォーマン

ス評価においては、内部収益率（IRR）が最も広く用いられている指標ですが、ケンブリッジ・アソシエイツ

では、より多面的にパフォーマンスを評価するため、IRRに加え、投資倍率、パフォーマンス・ブレークポイ

ント、組成年別のリターン、パブリック・マーケット・エクイバレント（PME）を併せて活用することを推

奨しています。 

例えば、投資家がある運用会社を評価する際には、四分位ブレークポイントを用いることで、同じ組成年に属

する同一戦略のファンド群と比較し、内部収益率（IRR）や投資倍率に基づいて、その運用実績を順位付けす

ることができます。あるいは、パブリック・マーケット・エクイバレント（PME）分析を活用することもで

きます。PME分析とは、「プライベート市場への投資における資金の拠出・回収と同じタイミングで、その

資金を特定の公開市場（例えば、S&P 500）に投資していた場合、どのようなリターンが得られたか」を評価

する手法です。 

主なポイントと今後の展望 

プライベート市場が発展する中で、以下のような動きが見られます： 

• プライベート市場の運用資産残高（AUM）が引き続き拡大する中で、より高度で包括的なベンチマー

ク・ツールへのニーズが高まっている。 

• 複雑なプライベート市場で投資判断を行う上で、より高度なベンチマーク、データ、及びツールを通

じて透明性を高めることが極めて重要となっている。 

• プライベート市場戦略が利用しやすくなる中で、こうした戦略に対する個人投資家からの需要も拡大

している。 

パフォーマンスの測定、運用会社の選定、またはファンドのデュー・ディリジェンスに活用できるカスタム・

ベンチマーク・ソリューションを求める投資家が増えています。こうした中で、ケンブリッジ・アソシエイツ



のベンチマークの役割は今後ますます重要になると考えられます。ケンブリッジ・アソシエイツのベンチマー

クから得られる知見は、絶えず変化する複雑なプライベート市場への理解を深め、新たな投資機会を捉えると

ともに、適切な投資判断を行う上でも有用であると考えられます。 

 

詳細については、直近のレポート「2023 Private Markets Review: Cambridge Associates Benchmarks 

versus Public Indices」をご覧ください。 

 

プライベート市場ベンチマークについて詳しく見る 

専門家に相談する 

 

このブログは、Ricky LaBelle、Nicholas Godec、及び Greg Vadalaが共同で執筆しました。 
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