


 

件、支援決定額は約 2兆 3,712 億円、実投融資額は約 1兆 8,603 億円であり、官民ファンドの投

融資が呼び水となって民間から投資された額は約 4兆 1,780 億円となっている。 

このように、官民ファンドは、政府や民間からの出資等に加え、これまで支援を行った事業者

に係る株式の売却益等も活用することにより、受け入れた出資等の金額を上回る支援決定及び実

投融資を行っている。また、官民ファンドの呼び水効果としての民間投融資額については、官民

ファンドによる実投融資額を大きく上回っている。 

なお、一部の官民ファンドにおいては、上記のとおり必要な政府保証が付されているところで

あるが、これは、様々な金融・経済情勢に柔軟に対応し、必要となる支援に万全を期すことがで

きるよう措置されているものである。 

各官民ファンドの平成 30 年 9 月末現在における概況は別紙 1、平成 30 年度上期における活用状

況は別紙 2、平成 30 年度上期における各官民ファンドの具体的な投資案件及び EXIT 案件は別添の

とおり。また、各官民ファンドの平成 30 年度上期における特記事項は以下のとおり。 

 

○株式会社産業革新投資機構 

(1) 株式会社産業革新投資機構 

株式会社産業革新機構は、平成 30 年 9 月 25 日、産業競争力強化法の改正に伴い、株式会社

産業革新投資機構（JIC）に改組された。JIC は、投資に適したガバナンスと迅速で柔軟な投資

判断により、長期・大規模な成長投資を中心にリスクマネーを供給していく。なお、平成 30 年

10 月 25 日には、JIC 発足後初めての認可ファンドとなる「JIC-US」への特定資金供給を決定し

た。 

(2) 株式会社 INCJ 

平成 30 年 9 月 21 日、株式会社産業革新機構の事業承継会社として株式会社 INCJ が設立され

た。同社は既投資先の Value up 活動や追加投資、マイルストーン投資、EXIT に向けた活動を主

要業務として、平成 37 年 3 月末まで活動を行う。 

 

○株式会社地域経済活性化支援機構 

平成 30 年 5 月 23 日、株式会社地域経済活性化支援機構法の一部を改正する法律が公布・施行さ

れ、機構の支援・出資決定期限及び業務完了期限がそれぞれ 3年間延長されたところ。これまでも

事業再生支援やファンドを通じた資金供給等の様々な機能を積極的に発揮し、地域金融機関と密接

に連携しながら、事業者の生産性向上等を通じた地域経済の活性化に資する支援に取り組んできた

ところ、平成 30 年 10 月 1 日以降、地域における取組が自律的・持続的に行われるよう、地域金融

機関の企業支援機能の強化に向けた人材・ノウハウ支援を業務の中心に据えて重点的・集中的に取

り組んでいくこととしている。また、これを踏まえ、平成 30 年度中に政府出資金 130 億円を国庫

納付することとされている。 

 

 ○株式会社日本政策投資銀行 

・競争力強化ファンド 

競争力強化ファンドについては、平成 30 年 5 月に投融資財源としていた政府からの借入金を全

額償還した。これに伴い、次回（第 11 回検証報告）以降、検証対象から外すため、ガイドライン

の改正等所要の対応を行うこととする。 
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Ⅱ 官民ファンドを通じた民間資金の循環に向けた取組状況 

官民ファンドについては、基本的に設置期限があり、限られた期間内でのリスクマネー供給を

通じた民間資金誘発や人材育成が必要。今般、幹事会による検証から 5年程度が経過したことか

ら、民間資金誘発の状況や人材育成に係る取組状況について報告を求め、各官民ファンドの支援

スキーム別に検証を行った。検証の結果、 

(1) 直接出資支援では、平成 25 年度末から平成 29 年度末にかけて、投資案件に対する民間資

金の割合が 5 割程度から 7割程度に増加していること 

(2) LP 出資支援では、平成 25 年度末から平成 29 年度末にかけて、出資先ファンドにおける官

民ファンド資金の割合が減少していること 

(3) ファンド形態の出資支援では、ファンドの業務期間や組成ファンド数によって、民間資金

の割合は様々であること 

が確認された。検証の結果は別紙 3 のとおり。 

また、人材育成については、これまで幹事会でも報告がなされているとおり、投資業務におけ

る OJT 等、案件組成のための取組が中心である。 

今後は、官民ファンドの本来の目的を踏まえ、官から民へリスクマネーの供給主体を移行させ

ていくため、民間ファンドへの移行等を進めるとともに、引き続き民間資金誘発や人材育成に係

る取組を進めていくことが重要。 

 

Ⅲ 官民ファンドにおける ESG 投資や SDGs に関する取組状況 

ESG 投資や SDGs については、近年、企業や機関投資家により積極的な取組が行われており、政

府においても、「中長期的に ESG 投資を促進する」こと（「未来投資戦略 2018」（平成 30 年 6 月閣

議決定））や SDGs を推進する取組を具体化・拡充していくこと（「拡大版 SDGs アクションプラン

2018」（平成 30 年 6 月 SDGs 推進本部））といった方針が示されているところ。このような状況を

踏まえ、各官民ファンドにおける ESG 投資や SDGs に関する取組状況について報告を求め、検証を

行った。 

(1) ESG 投資に関する取組状況 

検証の結果、一部のファンドは、ESG に配慮した投資方針等を明文化していることが確認さ

れた。また、投資方針等への明記がない官民ファンドにおいても、一部の官民ファンドにつ

いては投資の際は ESG 要素を確認あるいは配慮しながら実施していることがヒアリングで確

認された。 

(2) SDGs に関する取組状況 

検証の結果、一部のファンドは、投資方針や業務ポリシーとして明文化していることが確

認できた。また、投資方針等への明記がない官民ファンドにおいても、監督官庁の政策目的

に合致した公共性のある業務を実施していることから、一部の官民ファンドについては何ら

か SDGs に貢献できる項目があることがヒアリングで確認された。検証の結果は別紙 4のとお

り。 

今後は、検証結果を踏まえ、各官民ファンドの政策目的や運営態勢等に留意しつつ、投資方針

等への明文化等の投資態勢整備が横展開されるよう、官民ファンドにおける ESG 投資や SDGs への

取組の推進状況について、次回幹事会に向け引き続き検証を行う。 
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Ⅳ 官民ファンドの収益構造（試算） 

  官民ファンドについては、本年 4月の会計検査院随時報告でも繰越損失等を解消するための計

画等の目標達成に向けて必要な施策を講じるべきなどとの所見が示されており、政策目的の達成

とともに収益性の確保が必要である。 

また、官民ファンドは、ペイシェント・リスク・マネーを扱っているという特性を持つ。短期

的ではなく中長期的なリスクテイクをしており、通常、投資後から暫くの間は収益より費用が先

行し累積損失を計上するが、投資期間の後期には投資収益を計上し、累積損失を解消して収益を

上げる収益構造（J カーブ構造）である。 

今回の検証では、各官民ファンド及び監督官庁に対して、これまでの実績等に基づく損益の見通

し、ポートフォリオ戦略、今後の対応方針等の報告を求め、検証を行った。検証の結果、各官民フ

ァンドは、今後の対応方針を踏まえ、累積損益の解消や投資効果の最大化を図っていくとの方針で

あること、監督官庁はその取組状況を検証していくこと等が確認できた。検証結果は別紙 5 及び別

添のとおり。 

各官民ファンドにおいては、今回掲げた損益見通しを踏まえ、より積極的に案件組成に取り組み、

より効率的かつ効果的な組織運営に向けた取組を実施することが必要。監督官庁は各官民ファンド

が掲げた損益見通しや今後の対応方針等について定期的に検証を行い、幹事会においても各官民フ

ァンド及び監督官庁の取組状況について来年以降引き続き検証を行う。累積損失が発生しているフ

ァンドについては、政府出資等の性質を踏まえながら、各官民ファンド及び監督官庁において、累

積損失を解消するための目標・計画を速やかに策定・公表した上で、当該目標・計画と実績の乖離

が認められる場合には改善目標・計画を来年度央までに策定・公表することが必要（別紙 5）。 

 

Ⅴ KPI の進捗・達成状況 

各官民ファンドにおいて設定された KPI の進捗・達成状況については、以下のとおり区分して評

価を行うとともに、個別案件の KPI についても総括的状況の検証を行った。詳細は別添のとおり。

各官民ファンドの KPI 一覧表は別紙 6のとおり。 

進捗・達成状況 評価区分 

①一定期間内に目標を達成すると定めている KPI：KPI の進捗率が、目標達成までの期間に対

して経過期間が占める比率以上 

②毎期一定水準以上の目標を達成すると定めている KPI：今期の実績が目標水準以上  

A 

①：KPI の進捗率が、目標達成までの期間に対して経過期間が占める比率未満 

②：今期の実績が目標水準未満 
B 

現時点では、データが入手できない等により評価困難 N 

上記区分に従い、平成 30 年 9 月末時点における各官民ファンドの KPI の進捗・達成状況の評価

を行ったところ、特に、N 評価とされた項目については、全てのファンドが KPI の目標達成時期よ

り前に参考指標としてその進捗状況を示しており、KPI に係る情報開示について改善がみられた。 

各官民ファンドにおいては、今回 A 評価となった KPI について、引き続き目標を達成すべく着実

に取り組むとともに、B 評価、N評価となった項目については、改善策が提出された。 

これまで、半期毎に KPI の評価・検証を実施してきたが、官民ファンドの設立から 5年程度経過

し、ファンド毎に設置期限までのフェーズや各フェーズにおける重点取組事項等が異なってきてい

る。このため、評価時期をファンドの業務状況に応じて中長期に設定し、設置期限前において効果

的な検証・検証結果に基づく業務運営の見直しが可能となるよう、幹事会における検証時期もファ
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ンド毎に設定した評価時期に合わせることを検討していく。併せて、KPI の内容についても、精査

の上、できる限り横串化・簡素化することを検討していく必要がある。次回幹事会を目途に、別紙

7 の海外類似機関の例も参考としつつ、KPI をはじめとする官民ファンドの活動状況に係る情報開

示について、ガイドラインの改正も視野に、更なる検証の充実を図っていく。 

 

Ⅵ 地域活性化 

  平成 30 年度上期においては、集計を開始した平成 27 年度末と比べて、東京都以外への官民ファ

ンドによる資金供給が約 940 億円、264 件増加していることが確認された。検証の結果は別紙 8 の

とおり。 

 

Ⅶ 組織構成及びキーパーソンの異動 

平成 30 年度上期における各官民ファンドの①国及び民間人材の活用状況、②投資決定組織等の

人材構成について、別紙 9のとおり整理した。 

なお、平成 30 年度上期においては、以下のとおり官民ファンドのキーパーソンに異動があった。 

 

○表 1 キーパーソンの異動 

名称 役職 異動年月日等 

（株）産業革新投資機構 代表取締役社長 

代表取締役副社長 

代表取締役専務（2 名） 

取締役（2 名） 

社外取締役（5 名） 

監査役 

平成 30 年 9 月 25 日就任 

平成 30 年 9 月 25 日就任 

平成 30 年 9 月 25 日就任 

平成 30 年 9 月 25 日就任 

平成 30 年 9 月 25 日就任 

平成 30 年 9 月 25 日就任 

（株）INCJ 代表取締役会長 

代表取締役社長 

専務取締役（2 名） 

取締役（3 名） 

社外取締役（5 名） 

監査役 

平成 30 年 9 月 21 日就任 

平成 30 年 9 月 21 日就任 

平成 30 年 9 月 21 日就任 

平成 30 年 9 月 21 日就任 

平成 30 年 9 月 21 日就任 

平成 30 年 9 月 21 日就任 

（株）地域経済活性化支援機構 代表取締役社長 

代表取締役専務 

取締役（2 名） 

社外取締役（3 名） 

監査役 

平成 30 年 6 月 26 日就退任 

平成 30 年 6 月 26 日就退任 

平成 30 年 6 月 26 日就退任 

平成 30 年 6 月 26 日就退任 

平成 30 年 6 月 26 日退任 

（株）海外需要開拓支援機構 代表取締役会長 

代表取締役社長 

専務取締役 

平成 30 年 6 月 29 日退任 

平成 30 年 6 月 29 日就退任 

平成 30 年 6 月 29 日就退任 

（株）海外交通・都市開発事業支援機構 専務取締役 

常務取締役 

平成 30 年 6 月 28 日退任 

平成 30 年 6 月 28 日就任 

（株）海外通信・放送・郵便事業支援機構 取締役 

社外取締役 

平成 30 年 6 月 27 日就退任 

平成 30 年 6 月 27 日就任 

（※）（株）産業革新投資機構及び（株）INCJ のキーパーソンの異動は、 (株)産業革新投資機構への改組及び(株)産業革新

機構からの会社分割による(株)INCJ の設立に伴うもの。 
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Ⅷ 官民ファンド相互間の連携 

 「シーズ・ベンチャー支援」、「地域活性化支援」の 2 つの政策課題毎に設けた「官民ファンド連

携チーム会合」においては、連携の具体化、民間との協同等について資料 2-1 のとおり検証を行っ

た。 

検証の結果、連携の具体化については新規連携事例の報告があり、民間との協同についても、ノ

ウハウ共有の取組として、地方での業務説明会・研修会・講演等の対応を行っていることが確認さ

れた。案件等の情報交換に関しては、DD 結果の共有や案件紹介等の取組について報告があった。 

 また、内閣官房に設置された「健康・医療戦略ファンドタスクフォース」では、本年 8 月、関係

省庁の連携に加えて官民ファンドも参画し、ベンチャー企業に対して関係機関や関係施策等の紹

介・情報提供を行うワンストップ相談窓口に係る連携について確認された（資料 2-2）。 

 今後も、他の類似事例も参考にしつつ、適切な役割分担のもとでの官民ファンド相互間の連携、

他の関係機関や民間との協同等に一層取り組んでいく。  
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新規決定の公表件数
（ほか既存案件の追加決定または公表件数）

支援決定額
（うち既存案件の追加支援決定額）

実投融資額
※既存案件の追加投融資分を含む

（うち、既存案件の追加実投融資額）

- -
- -
5件 279億円
(4件) (224億円)

12件 240億円 124億円

15件 32億円 18億円

うち再生支援 3件 7億円 0億円
うち特定支援 11件 26億円 6億円
うち地域活性化・事業再生ファンド設立 1件 0億円 11億円

5件 5億円 6億円

うち機構からサブファンドへの出資 - - 1億円
うち機構から事業体への直接投資 5件 5億円 6億円
（参考）サブファンドから事業体への投資 2件 1億円 1億円

2件 127億円 8億円

16件 24億円
(4件) (5億円)

1件 45億円 25億円

11件 474億円 679億円

2件 129億円 138億円
(1件) (101億円) (106億円)
2件 2億円 2億円
(1件) (1億円) (1億円)

3億円
(3億円)
5億円
(5億円)

（注）単位未満は四捨五入

株式会社地域経済活性化支援機構

（別紙2）官民ファンドの活用状況 平成30年度上期実績

株式会社ＩＮＣＪ 241億円

独立行政法人中小企業基盤整備機構

株式会社産業革新投資機構 -

国立研究開発法人科学技術振興機構

株式会社農林漁業成長産業化支援機構

株式会社民間資金等活用事業推進機構

官民イノベーションプログラム
※東北・東京・京都・大阪の４大学ＶＣが組成した各ファンドから事業者への投資を計上

28億円

株式会社海外需要開拓支援機構 90億円

耐震・環境不動産形成促進事業
（一般社団法人環境不動産普及促進機構）

競争力強化ファンド
（株式会社日本政策投資銀行）

「特定投資業務」が開始されたことに伴い、以降新規の投融資は行わず、
既存の投融資案件の回収業務等に努めている。

特定投資業務
（株式会社日本政策投資銀行）

株式会社海外交通・都市開発事業支援機構

3件 96億円

株式会社海外通信・放送・郵便支援機構 - -

地域低炭素投資促進ファンド事業
（一般社団法人グリーンファイナンス推進機構）

- -
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≪企業等の取組≫

（別紙４）官民ファンドにおけるESG投資への取組状況①

ESG（Environment（環境）、Social（社会）、Governance（ガバナンス））は、コーポレートガバナンス・
コードの改定や「未来投資戦略2018」における「中長期的にESG投資を促進する」との記載等を踏
まえ、企業や機関投資家、政府等において積極的にESG投資等の取組が行われている。

（企業）財務情報に加え、ESGに関する非財
務情報の開示が促進

（東証）コーポレートガバナンス・コードを改定
し「非財務情報」にESG要素に関する情報が
含まれることを明記

≪政府の取組②≫

・第17回未来投資会議「エネルギー・環境投
資を通じた成長の実現について」平成30年6
月4日開催

・「未来投資戦略2018」平成30年6月閣議決定。
「中長期的にESG投資を促進する」旨記載

≪政府の取組①≫

・パリ協定長期成長戦略懇談会
平成30年7月「温室効果ガスの低排出型の経
済・社会の発展のための長期戦略の策定」の
ため設置。
・環境省 ESG 金融懇談会
平成30年1月～6月にかけて7回開催
「ESG金融懇談会提言」をとりまとめ、7月に公表

≪機関投資家の取組≫

（生保）責任投資原則（PRI）への署名・ESG投
資方針に基づく金融商品等への投資

（メガバンク）ESGに関する金融商品の開発・
企業表彰の実施
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株式会社産業⾰新投資機構 / JIC について

(C) JIC. All Rights Reserved.
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JICの経営陣

⽥中正明
2012年〜2016年

三菱UFJフィナンシャル・グループ
代表取締役副社⻑

2016年〜
PwC インターナショナル
シニアグローバルアドバイザー

⾦融庁参与
⽶⽇カウンシル評議員会副会⻑

代表取締役社⻑ CEO 代表取締役副社⻑

代表取締役専務ﾁｰﾌｲﾝﾍﾞｽﾄﾒﾝﾄｵﾌｨｻｰ代表取締役専務 COO

⾦⼦恭規
1999年〜

スカイラインベンチャーズ
マネージングディレクター

2015年〜
アーカスバイオサイエンス
インディペンデントディレクター

「ﾌｨﾝﾃｯｸﾍﾞﾝﾁｬｰに関する有識者会議(⾦融庁主催)」
参画メンバー

佃秀昭
2010年〜2017年

エゴンゼンダー
代表取締役社⻑

2018年〜
エゴンゼンダー
パートナー

「ｽﾁｭﾜｰﾄﾞｼｯﾌﾟｺｰﾄﾞに関する有識者検討会(⾦融庁主
催)」参画メンバー

⼾⽮博明
2015年〜

リム・アドバイザーズ
マネージングディレクター

2018年〜
リム・アドバイザーズ
東京⽀店⻑

経済産業省企業報告ラボ委員
投資家フォーラム運営委員

三浦章豪
経済産業省出⾝

齋藤通雄
財務省出⾝

等 等

等 等

常務取締役 CSO常務取締役 CFO

(C) JIC. All Rights Reserved.
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社外取締役・監査役のご紹介
社外取締役・取締役会議⻑ 社外取締役

社外取締役社外取締役

監査役社外取締役

坂根正弘
2007年〜2013年

コマツ
取締役会⻑

2013年〜
コマツ
相談役

冨⼭和彦
2003年〜2007年

産業再⽣機構
代表取締役専務業務執⾏最⾼責任者

2007年〜
経営共創基盤
代表取締役CEO

⾦融庁参与

星岳雄
2000年〜2012年

カリフォルニア⼤学サンディエゴ校
教授

2012年〜
スタンフォード⼤学
教授

保⽥彩⼦
2011年〜2018年

カリフォルニア⼤学デービス校
准教授

2018年〜
カリフォルニア⼤学デービス校
教授

和仁亮裕
2014年〜

伊藤⾒富法律事務所
シニア・カウンセラー

2014年〜
全銀協TIBOR運営機関
代表理事理事⻑

⾦融⾏政モニター委員

髙浦英夫
2006年〜2009年

あらた監査法⼈
代表執⾏役

2009年〜
産業⾰新機構
監査役

等 等

等 等

等 等

(C) JIC. All Rights Reserved.
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産業⾰新投資委員会委員のご紹介
委員⻑ 副委員⻑

委員委員

委員委員

• 投資実務、⾦融・経済、法務に精通した専⾨家である社外取締役5名および
代表取締役1名による産業⾰新投資委員会が、ファンドの組成・評価に関与する

• 産業⾰新投資委員会は、投資基準との適合性をモニタリングし、その結果を経
済産業⼤⾂に報告する

⽥中正明
⼤型事業投資ならびに投資先取締役
派遣の経験と知⾒を踏まえるととも
に、代表取締役社⻑として参加。

坂根正弘
グローバル企業の経営トップとしての
深い経験と知⾒を踏まえ、投資委員会
による投資決定を主導。

冨⼭和彦
事業再⽣および投資専⾨家としての
深い経験と知⾒を踏まえ、投資委員会
による投資決定に参加。

和仁亮裕
国際⾦融法務専⾨家としての知⾒を
踏まえ、投資委員会による投資決定に
参加。

保⽥彩⼦
プライベート・エクイティ研究の知⾒
を踏まえ、投資委員会による投資決定
に参加。

星岳雄
⾦融論を中⼼とする経済学研究の知⾒
を踏まえ、投資委員会による投資決定
に参加。

(C) JIC. All Rights Reserved.
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（株）INCJの経営陣
(C) JIC. All Rights Reserved.

【産業⾰新委員・経営幹部】

産業⾰新委員会

産業⾰新委員⻑ 三村 明夫

産業⾰新委員⻑代理 國井 秀⼦

産業⾰新委員 棚橋 元

産業⾰新委員 武藤 徹⼀郎

産業⾰新委員 村岡 隆史

産業⾰新委員（兼 CEO） 志賀 俊之

産業⾰新委員（兼 COO） 勝⼜ 幹英

経営幹部

代表取締役会⻑（CEO） 志賀 俊之

代表取締役社⻑（COO） 勝⼜ 幹英

専務取締役 ⼟⽥ 誠⾏

専務取締役 豊⽥ 哲朗

取締役（⾮業務執⾏） 佃 秀昭

取締役（⾮業務執⾏） 三浦 章豪

取締役（⾮業務執⾏） 齋藤 通雄

監査役 髙浦 英夫
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（株）INCJ官民ファンドの収益構造（試算）について

＜試算の前提条件＞
事業期間：産業競争力強化法に基づく設置期限15年間（平成21年度～36年度）（平成30年9月21日以降は会社分割に関する経済産業大
臣の認可の条件に基づく設置期限）
投融資総額：事業規模について平成30年度は2,500億円、平成31～33年度までは200億円。
回収額等総額：平成30年度以降投資分は実投資額と同額、平成29年度末までの投資分については貸借対照表価額（営業投資有価証券、
関係会社株式）から投資損失引当金額を控除した金額を回収すると仮定。
うち投融資元本回収額：貸借対照表価額を基に売上原価相当額を計上。
経費総額：販管費を過去の実績を基に計上。
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（株）INCJ官民ファンドの収益構造（試算）について

■ 自己評価

投資実績は、各年度案件の規模により差が生じているものの、必要な資金供給を行っている
ことから、課題は生じていない。
損益については、29年度は回収率の高い大型案件の売却により予定を大きく上回る実績と
なった。

■ 今後の対応方針

投資後のフォローアップ等を適切に実施することにより、対象事業者の成長と収益性の向上
に努めるとともに、適切なタイミングでExitを行う。
また、（株）INCJの終期（平成37年3月31日）までに業務を適切に完了できるよう努める。

■ 29年度の予定と実績について

投資実行額：29年度は2,500億円を予定していたが、770億円の実績となった。30年度は
2,500億円、平成31～33年度までは200億円を予定している。
損益：29年度は1,333億円を予定していたが、3,299億円の実績となった。30年度以降は、
4,960億円を予定している。
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官民ファンドの収益構造（試算）について

■ 自己評価
第三期中期計画（平成26年度～30年度）における起業支援ファンド、中小企業成長支援ファン
ドの組成目標50ファンドに対して、平成29年度末時点で53ファンドを組成し、目標を上回る実績
を達成、投資が順調に進捗しており、中小企業へのリスクマネー供給に一定の役割を果たして
いる。
損益については、近年、大きく好転してきており、保有有価証券の価値を含めた 「金融商品に
関する会計基準」に基づく30年度中間決算において、累積損益は初のプラス（131億円）になる
見込み。
また、30年度の上半期における資金収支についても、投融資額124億円、回収額251億円であ
り、回収額が投融資額を大きく上回っている。

■ 今後の対応方針
従来どおり、 起業、中小企業の新事業展開・事業承継・事業再生等の促進に繋がる政策的意
義の高いファンドへの出資を引き続き行っていくとともに、 GPの目利き・支援能力の裏づけとな
るトラックレコードを重視した審査を行い、収益の向上に努める。
比較的リスクの高い起業支援ファンド等への出資とともに、実績を有するGPが運営するファン
ドへの出資を行っていくことにより、事業全体としての投資効果の最大化を計っていく方針。

■ 29年度の予定と実績について
投融資額、回収額ともに、予定額を上回る実績額（投融資額：393億円、回収額316億円）と
なった。 また、保有有価証券価値を含めた 「金融商品に関する会計基準」に基づく29年度決算
における期間損益についても、前年度を大きく上回る利益（138億円）となり、累積損益を大きく
改善した。

（独）中小企業基盤整備機構

30









未達成項目の改善策

No 未達成となったＫＰＩ 改善策

3 新規のファンド運営者への出資ファンド数
出資審査中の案件が複数あり、平成３０年度下期に年間５ファンドの目標達
成見込み

5 ファンド事業全体での収益性
出資先ファンド投資先のIPO等のEXIT実現により全体収益の改善が見込まれ
ており、平成３０年度下期に投資倍率１．００倍以上（累積損益プラス）の目標
達成見込み

（独）中小企業基盤整備機構
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個別案件ＫＰＩの総括的状況

幹事会での検証開始以降に支援決定した個別ファンドの状況については、以下のとおり。

EXIT時点における収益率（IRR）（起業支援ファンド及び中小企業成長支援ファンドに適用）

全ファンドが投資組み入れ中である。

出資2年経過後の出資先中小企業の売上成長率、雇用成長率（起業支援ファンド及び中小企業成長支援ファンドに適用）

平成26年度の出資先中小企業の売上平均伸び率、従業員平均伸び率は、目標値である中小企業実態基本調査における平成26年度調

査と29年度調査(速報）の比較による売上平均伸び率、従業員平均伸び率を大幅に上回っている。

(平成27年度～29年度の出資先中小企業の各成長率は、出資2年経過後に集計・評価。)

投資総額に占める中小企業向け比率

中小機構の出資要件（目標値）に対し、投資総額に占める中小企業向け比率は、目標値を大幅に上回っている。

民間資金に対する呼び水効果

中小機構出資約束額に対するファンド総額は、基準値を上回っており、民間資金の呼び水効果としての役割を果たしている。

（独）中小企業基盤整備機構
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■平成30年度上期投資案件一覧

支援決定日 案件名
官民ファンド

からの支援決定額
（うちA‐FIVE分）

民間出資者名
及び民間出資額

事業概要
他の官民ファ

ンド
投資案件

本ファンド民
間出資者の関

係案件

1 4月6日 インテグリカルチャー㈱
0.3億円

（直接出資）

リアルテックファン
ド 、 ㈱ユーグレナ
等

•家畜の細胞を培養・抽出して製
造した化粧品や健康食品を販
売する事業

－ －

2 4月13日 やさいバス㈱
0.3億円

（直接出資）
㈱エムスクエア・ラ
ボ、 鈴与㈱

・野菜・肉・魚等の１次生産者等
と消費者を結びつける取引市場
の運営及び卸売、共同物流に取
り組む事業

－ －

3 8月20日 ㈱ユカシカド
0.705億円
（直接出資）

民間投資会社 等
・栄養検査により、消費者の栄養
状態に基づいた機能性食品を製
造販売する事業

－ －

4 8月23日 ㈱ゼストFACTORY
0.2億円

（0.1億円）
㈱ゼストクック 等

・出資者と連携農家が生産する
農産物を活用したジェラート等を
製造・販売する事業

－ －

5 8月31日 ㈱未来酒店
0.899億円
（直接出資）

非公表
・自ら生産した酒米から日本酒を
製造・販売する事業

－ －

6 8月31日 ㈱アクアステージ
1.75億円

（0.875億円）

㈱ウイルステージ、
㈱鮮魚たかぎ、㈱
建隆コーポレーショ
ン 等

・陸上養殖により、トラフグ・ヒラメ
を生産・販売する事業

－ －

7 9月14日 ㈱ワールド・ワン
2.968億円
（直接出資）

―
・自ら生産した地域独自の農産
物を使用し、郷土の魅力をコンセ
プトとした飲食店を展開する事業

－ －

＜既投資案件の追加支援決定＞

該当なし

（株） 農林漁業成長産業化支援機構
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官民ファンドの収益構造（試算）について

■ 自己評価
出資の現状については、平成29年度に22件、26億円の支援決定、23億円（前年度比14億円増）の投資実行と一定の
進展が見られるものの、予定額には乖離しており、今後、更に出資の拡大を進めるため、農林漁業の現場や資金ニー
ズ等に精通した関係機関との更なる連携強化、直接出資案件を組成するための組織体制の充実等が必要と認識。

■ 29年度の予定と実績について
29年度の投資実績は、10億円超の直接出資や公庫との連携案件の組成等、一定の進展は見られるものの、投資実行
予定57億円に対し23億円という実績となった。

■ 今後の対応方針

A-FIVEは、30年６月に農林漁業成長産業化委員会の委員の見直し（農林漁業団体出身者に代えて食品産業・食品
流通や地域活性化に関する有識者を選定）を行ったところであり、新体制のもとで出資拡大に向けて、以下の事項等に
取り組む。

① 日本政策金融公庫との連携を強化し、ワンストップ的な出融資の検討や案件の紹介等を実施。
② 地銀をはじめ関係機関との意見交換を通じ、小規模案件が多数であることを前提とした、コストに見合った案件組成
のための連携強化。

③ 直接投資を担う専門チームの人員等を強化
④ サブファンドや支援対象事業者からのニーズに応じて、29年5月に支援基準を改正し可能となった農業法人等への
直接的な出資スキームの活用

⑤ 支援対象が拡大した分野（農業競争力強化支援法に基づく事業再編等（29年8月）、食品等流通法に基づく食品等
流通合理化事業（30年10月））での積極的な案件組成

⑥ 投資判断プロセスやモニタリングのあり方について検証し、案件採択時における事業計画等の精査や、モニタリン
グ時における業況判定・経営支援をより適切に行えるよう改善

（株） 農林漁業成長産業化支援機構
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投資先
6次産業化事業体
等の成果

≪目標≫
事業計画どおりに売上高が進捗している投資先6次産業化
事業体等の割合が7割以上

新事業の創出

≪目標≫
(1)投資先6次産業化事業体等において、新規の事業体が7
割以上

≪目標≫
(2)各年度で１億円以上の大型案件の出資規模の割合を全
体の25%

③地方創生の
ための雇用創出

≪目標≫
事業計画どおり又はこれを超える人数の雇用を行っている
投資先6次産業化事業体等の割合が7割以上

地域における
人材育成

≪目標≫
(1)各年度でサブファンドを通じた間接出資の組成件数を
20件以上

≪目標≫
(2)各年度で機構による直接出資（東京都以外）の組成件
数を2件以上

出資実行よる
投資誘発効果
（民業補完）

≪目標≫
サブファンドからの出資額の2倍を上回る事業投資が行わ
れている投資先6次産業化事業体等が7割以上

（株）農林漁業成長産業化支援機構におけるＫＰＩの設定について

○ 機構におけるKPIについては、収益性・政策性の2つの視点から設定。
○ 政策性については、経営形態・取組内容が多様である農林漁業者の6次産業化の取組が反映されるよう、多面的な指

標を設定。

収
益
性

政
策
性

機構全体のKPI（公表）注1

個別事業体の
投資倍率

投資期間約10年の場合で、投資倍率約1.8倍程度
→○
上記目標を下回る→×

事業体の
売上高増加

売上高が事業計画どおり、あるいは上回って増
加→◎
事業計画どおりではないが、増加→○
現状維持→△
減少→×

事業体の
雇用拡大

雇用が事業計画どおり、あるいは上回って増加
→◎
事業計画どおりではないが、増加→○
現状維持→△
減少→×

原材料にお
ける国産
使用比率

原材料となる農林水産物に占める国産使用比率
が9割超→○
国産使用比率が７割～９割→△
国産使用比率が７割未満→×

出資実行に
よる投資誘
発効果

サブファンドからの出資額を上回る事業投資が
行われた→○
事業投資はサブファンドからの出資額を下回る
→×

個別事業体のKPI   注2

機構の株主に対する投
資倍率

≪目標≫
投資倍率1.0倍超

注1： 機構全体のKPIのうち②(2)、④についてはH30年9月末時点までの半年間の評価、①、②(1)、③及び⑤については、H29年4月～H30年3月末までに決算を行った102事業体の実績をもとに評価を行っ
た。

注2： 個別事業体のKPIに係る目標に照らしての個々の案件の進捗・達成状況については非公表。 54













官民ファンドの収益構造（試算）について

■ 自己評価

平成29年度の投融資実績は、上記の方法によって計算した投融資見込み額に対し、案
件のスケジュールの遅れ等により、減少となった。
平成29年度損益は、投融資実績の積み上げ等により、平成28年度損益に対して黒字幅
を更に拡大した。

■ 今後の対応方針

設立以降の累積の投融資実績により、収益率は向上。そのため、翌年度以降も相応の
収益が見込まれ、平成30年度末には繰越損失の解消が出来る見通し。
今後は、PPP/PFI推進アクションプラン（平成30年改定版）の施策に従い、更なる案件形
成・投融資実績の積み上げを目指すことに加え、引き続きコスト管理を徹底し、収益の安
定に努める。

■ 29年度の予定と実績について

平成29年度以降の投融資見込みについては、機構が設立した平成25年度から28年度ま
での投融資実績額の平均値としている。
平成29年度損益は黒字となっており、2期連続の黒字を達成。

（株）民間資金等活用事業推進機構
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官民ファンドの収益構造（試算）について

■ 今後の対応方針

■ 29年度の予定と実績について

29年度投資予定・投資実績 【投資予定額：21億円 投資実績額：12億円】
29年度損益予定・損益実績 【投資回収案件はなく、運用経費のみ計上】

官民イノベーションプログラム
（東北大学ﾍﾞﾝﾁｬｰﾊﾟｰﾄﾅｰｽ（株））

■ 自己評価

29年度の実投資額（12億円）は計画（21億円）比▲9億円となっており、これは、当該年度中に投資実行予定だっ
たものが、投資契約等の調整継続、投資実行条件の確立等により、遅延があったためである。これらの案件は、
2018（H30）年度に投資を行うこととなっていることから、当初の計画どおり、2019（H31）年度までに新規投資を完
了できる見込みであり、概ね順調に推移していると判断している。
また、平成29年度損益については、投資回収案件は想定しておらず、運用経費のみを想定しており、29年度損益
の実績は、運用経費の額であった。

新規投資は、当初の計画（５年以内）に沿って2019（Ｈ31）年度末までに完了にもっていくべく、本年度等において積
極的に投資実行を行うことを考えており、投資担当人員の増を図ったところである。
なお、2020（H32）年以降は、既存投資先の追加投資を想定しており、ＥＸＩＴ案件は、2020年度からを想定してい
る。そのため、累積損益については、2022（H34）年度に黒字となることを見込んでいる。
投資回収時期がファンド後半に集中しているのは、①投資先がシード/アーリーステージが多いこと、②素材・材料
等事業確立に期間を要するものづくり系ベンチャーが多いことから、上場又はM&A準備に時間を要するためである
と考えている。
また、投資先ベンチャーの経営・営業支援等に関して、当社人材では補えない領域に係る外部専門家の活用を
図って強化を一層図ることとしている。
さらに、コスト管理については、引き続き投資活動機能の維持発展とバランスを取りつつ、更なる効果的な運営を
行うことを考えている。
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官民イノベーションプログラム
（東京大学協創プラットフォーム開発（株））

官民ファンドの収益構造（試算）について

■ 自己評価

平成29年度の実投資額（12億円、サブファンド経費控除後）は計画（18億円）比▲6億円となっているが、その要因は、
支援・投資委員会において、２９年度中に投資目標に見合う投資決定の承認を得ていたものの、投資先企業における投
資条件の未成就や、投資契約手続きが年度末を越えたためであり、概ね順調に推移していると判断している。
また、平成29年度損益については、投資回収案件は想定しておらず、運用経費のみを想定しており、29年度損益の実
績は、運用経費の額であった。

■ 今後の対応方針

29年度までで、間接投資先6件の出資契約が無事完了している。今後は、間接投資先は2021(H33）年度まで、直接投資
は2027(H39）年度までの投資期間を想定している。なお、間接投資先との投資契約を全て完了しその出資約束金額が
確定したことを受け、計算を一部見直し、これにより投資倍率を1.27倍から1.31倍へと変更している。今後も政策性に
沿った支援・投資の実行と投資倍率を含めた収益性の確保との両方を実現すべく、投資案件の検討を慎重に実施しな
がら投資目標の達成を目指していく。
なお、案件のＥＸＩＴは2023（H35）年度以降を、また累積損益の黒字化は2029（H41）年度を見込んでいる。大学の学術
研究成果を活用した領域の事業化には時間を要することから、投資回収時期がファンド後半に集中している。

また、出資対象事業者の事業が軌道に乗り財務状況が改善していくように、引き続き対象事業者の事業の状況を適時
適切にモニタリングした上で、必要に応じて、業務改善に関する助言、取引先や金融機関の紹介、専門家の派遣を行う
など、必要な手段を諸経費についても考慮しつつ講じていく。

■ 29年度の予定と実績について
29年度投資予定・投資実績 【投資予定額：18億円 投資実績額：12億円】
29年度損益予定・損益実績 【投資回収案件はなく、運用経費のみ計上】
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官民ファンドの収益構造（試算）について

■ 自己評価

29年度の実投資額（11億円）は計画（14億円）比▲3億円となったが、29年度末（累計）は実投資額（計画：23億円、実
績：24億円）、運営経費（計画：5億円・21.7％、実績：5億円・20.8％）ともに計画と実績の乖離が殆どなく、VC（26年12月
設立）の運営およびファンド（28年1月設立）の投資活動は計画通りに進捗していると評価している。
また、平成29年度損益については、投資回収案件は想定しておらず、運用経費のみを想定しており、29年度損益の実
績は、運用経費の額であった。
なお、投資会社にとって、優れたキャピタリスト（投資スキルに加え、投資後は積極的に投資先の事業開発に協力できる
人材）を確保すること、投資検討に際して徹底的なデューデリジェンスを実施することは、投資の成功確率を高め、VCを
安定的に存続させる上で必要不可欠であることから、経費の中で人件費および調査費は必要且つ適正な水準を維持す
ることを心掛けている。

■ 今後の対応方針

新規投資は、計画に沿って、H32（2020）年度末までに40件程度の投資を完了する予定。その後、既存投資先への追加
投資はH40(2028）年度まで、投資先のEXITはH36(2024）年度からを想定しており、累積損益はH42(2030）年度に黒字と
なる見込みである。
投資回収時期がファンド後半に集中することを想定しているのは、新規投資の主たるゾーンと定めているシード～アー
リーステージの企業に対して適時・適切なハンズオンを行い、各投資先の企業価値を最大化した上でEXITするために必
要とする期間を見込んでいるためである。
また、適切な管理・運営を行なうための会議、社内での情報共有は必須であるが、会議の回数が増え、会議自体が自
己目的化すると、事務量増大、資料作成コスト増加、投資検討に要する時間の枯渇等、様々な弊害の要因となり得るの
で、運営経費を管理する会議は月1回、附議案件を検討する会議は月2回に限定し、定められた時間で全てをこなすよう
にしており、今後もその方針を貫いていきたい。

■ 予定と実績について

29年度投資予定・投資実績 【投資予定額：14億円 投資実績額：11億円】
29年度損益予定・損益実績 【投資回収案件はなく、運用経費のみ計上】

官民イノベーションプログラム
（京都大学イノベーションキャピタル（株） ）
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官民ファンドの収益構造（試算）について

■ 自己評価

29年度の実投資額（8億円）は計画（10億円）比▲2億円となったが、投資計画は、概ね順調に推移していると判断して
いる。
また、平成29年度損益の予定は、投資回収案件は想定しておらず、運用経費のみを想定していたが、29年度予定して
いなかった投資回収案件が発生したため、最終損益が黒字となっている。
なお、業務期間終了時点の最終損益が黒字になっているが、これは、29年度平均倍率を大幅に上回る回収が発生した
ためであり、投資全体の投資倍率について、１．２７倍を最終目標とし最終損益の黒字を目指している。
今回、早期にＥＸＩＴが発生しているが、投資方針としては、ファンド期間内での全案件ＥＸＩＴを目指して、投資ステージ
（シード・アーリー・ミドル・レイター）を考慮した投資を実施しており、短期間での回収可能性のあった案件がEXITしたこ
とにより、最終損益がプラスとなっている。

■ 今後の対応方針

新規投資に関しては、2018（Ｈ30）年12月期から3カ年で各年度20億円前後の投資実行を想定しており、2020年（H32）12
月期までに新規投資を完了し、その後は、既存投資先の追加投資を2023年（H35）12月期まで想定している。
なお、 1号ファンドの更なる投資実績の積み上げと回収に向けた活動、投資先企業へのハンズオン支援・経営指導・資
金調達支援及び商社・事業会社とのコネクションによる投資先企業のバリューアップ支援を推進するには人員強化（増
員）が必須であるため、今期中に体制再構築を実施することとしている。

■ 29年度の予定と実績について
29年度投資予定・投資実績 【投資予定額：10億 投資実績額：8億】
29年度損益予定 【投資回収案件はなく、運用経費のみ計上】
29年度損益実績 【投資回収案件の発生により単年度損益は黒字達成】

官民イノベーションプログラム
（大阪大学ベンチャーキャピタル（株） ）
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【官民イノベーションプログラム】 個別案件に係るＫＰＩ（ファンド毎、大学毎のKPIも含む）
１．事業計画の進捗 3 2 1 0

（１） 事業計画が適切に進捗しているか。
【判断指標】
・ファンド全体のパフォーマンス（ファンド毎の状況を評価）
【目標】ファンド毎に設定したマイルストーンに対して一定程度進捗している。

設定したマイルス
トーンに対して進捗
状況が顕著である。

設定したマイルス
トーンに対して一定
程度進捗している。

設定したマイルス
トーンに対して進捗
状況が不十分であ
る。

設定したマイルス
トーンに対して進
捗していない。

（２） 民間のリスクマネーの投入に関し、各案件のフェーズに応じて適切な民間
資金が投入されているか。（ファンド毎の状況を評価）※東大は直接投資部分
【目標】ファンド毎に、各案件のフェーズに応じて民間資金の投入状況が一定程度
進捗している。

各案件のフェーズに
応じて民間資金の
投入状況が顕著で
ある。

各案件のフェーズ
に応じて民間資金
の投入状況が一定
程度進捗している。

各案件のフェーズ
に応じて民間資金
の投入状況が不十
分である。

各案件のフェーズ
に応じて民間資金
の投入がされてい
ない。

（３） 各案件の投資決定に際し、官民ファンドとして積極的にリードをとっているか。
※東大は提携先（間接投資先）VCによる東大関連ベンチャー直接投資及び東大IPCによる直接
投資部分とする
【目標】投資案件の50%以上～55%未満においてリードをとっている。

投資案件の55%以上
においてリードを
とっている。

投資案件の50%以
上～55%未満にお
いてリードをとって
いる。

投資案件の40%以
上～50%未満におい
てリードをとってい
る。

投資案件の40%未
満においてリード
をとっている。

２．国立大学における技術に関する研究成果の事業化 3 2 1 0

（１）大学において研究成果の事業化に向けた取組（プレ・インキュベーション）の支援を実施してい
るか。
【判断指標】
・大学におけるプレインキュベーションの支援件数（大学毎の状況を評価）
【目標】各大学が設定したプレインキュベーションの支援件数の目標以上を達成し
ている。

各大学が設定した
プレインキュベー
ションの支援件数
の目標の110%以上
を達成している。

各大学が設定した
インキュベーション
の支援件数の目
標の100%以上～
110%未満を達成し
ている。

各大学が設定した
インキュベーション
の支援件数の目
標の80%以上～
100%未満を達成し
ている。

各大学が設定した
インキュベーション
の支援件数の目標
の80%未満を達成し
ている。

（２）大学発ベンチャーの活動を促進するために、フェーズに応じた適切なハンズオ
ン支援がなされているか。
【判断指標】
・ハンズオン支援の効果（個別案件毎の状況を評価。但し必要があれば大学の状況も含めて
評価）
【目標】ハンズオン支援の効果が一定程度進捗している。

ハンズオン支援の
効果が顕著である。

ハンズオン支援の
効果が一定程度
進捗している。

ハンズオン支援の
効果不十分である。

ハンズオン支援を
実施していない。

（３）大学における技術に関する研究成果が事業化に結び付き、社会に対して新た
な付加価値が創出されているか。
【判断指標】
(a)大学発ベンチャーの創出数（大学毎の状況を評価）
(b)発明届出件数（ノウハウも含む） （大学毎の状況を評価）
【目標】各大学が設定した目標を達成している。

(a)各大学が設定し
た大学発ベン
チャーの創出数の
目標の110%以上を
達成している。

(a)各大学が設定し
た大学発ベン
チャーの創出数の
目標の100%以上
～110%未満を達成
している。

(a)各大学が設定し
た大学発ベン
チャーの創出数の
目標の80%以上～
100%未満を達成し
ている。

(a)各大学が設定し
た大学発ベン
チャーの創出数の
目標の80%未満を
達成している。

(b)各大学が設定し
た発明届出件数（ノ
ウハウも含む）の目
標の110%以上を達
成している。

(b)各大学が設定し
た発明届出件数
（ノウハウも含む）
の目標の100%以
上～110%未満を達
成している。

(b)各大学が設定し
た発明届出件数
（ノウハウも含む）
の目標の80%以上
～100%未満を達成
している。

(b)各大学が設定し
た発明届出件数（ノ
ウハウも含む）の目
標の80%未満を達
成している。
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４．地域における経済活性化への貢献、大学発ベンチャーの海外展開への貢献 3 2 1 0

（１）地域との連携・協働による経済活性化への貢献が図られているか。地域への
知の還元、社会貢献等がなされているか。
【判断指標】
・地域におけるマッチング件数（大学＋ファンド毎の状況を評価）
【目標】各大学及びファンドが設定した目標を達成している。

各大学及びファンド
が設定した地域に
おけるマッチング件
数の目標の110%以
上を達成している。

各大学及びファン
ドが設定した地域
におけるマッチン
グ件数の目標の
100%以上～110%
未満を達成してい
る。

各大学及びファン
ドが設定した地域
におけるマッチン
グ件数の目標の
80%以上～100%未
満を達成している。

各大学及びファン
ドが設定した地域
におけるマッチン
グ件数の目標の
80%未満を達成し
ている。

（２）大学発ベンチャーの海外展開を展望したサポート体制が構築されているか。
【判断指標】
・海外プロモーション・マッチングの件数（大学＋ファンド毎の状況を評価）
【目標】各大学が設定した目標を達成している。

各大学及びファンド
が設定した海外プ
ロモーションの件数
の目標の110%以上
を達成している。

各大学及びファン
ドが設定した海外
プロモーションの
件数の目標の
100%以上～110%
未満を達成してい
る。

各大学及びファン
ドが設定した海外
プロモーションの
件数の目標の80%
以上～100%未満を
達成している。

各大学及びファン
ドが設定した海外
プロモーションの
件数の目標の80%
未満を達成してい
る。

３．国立大学における教育研究活動の活性化 3 2 1 0

事業の実施により、大学の教育研究活動が活性化しているか。
【判断指標】
(a)アントレプレナー教育参加者数（社会人及び教員も含む）（大学毎の状況を評価）
(b)アントレプレナー教育への４大学VCの関与件数（大学＋ファンド毎の状況を評価）
【目標】各大学が設定した目標を達成している。

(a)各大学が設定し
たアントレプレナー
教育参加者数の目
標の110%以上を達
成している。

(a)各大学が設定し
たアントレプレナー
教育参加者数の
目標の100%以上
～110%未満を達成
している。

(a)各大学が設定し
たアントレプレナー
教育参加者数の
目標の80%以上～
100%未満を達成し
ている。

(a)各大学が設定し
たアントレプレナー
教育参加者数の目
標の80%未満を達
成している。

(b)各大学及びファ
ンドが設定したアント
レプレナー教育への４
大学VCの関与件数の
目標の110%以上を
達成している。

(b)各大学及びファ
ンドが設定したアン
トレプレナー教育への
４大学VCの関与件数
の目標の100%以
上～110%未満を達
成している。

(b)各大学及びファ
ンドが設定したアン
トレプレナー教育への
４大学VCの関与件数
の目標の80%以上
～100%未満を達成
している。

(b)各大学及びファ
ンドが設定したアント
レプレナー教育への４
大学VCの関与件数の
目標の80%未満を
達成している。

【官民イノベーションプログラム】 個別案件に係るＫＰＩ（ファンド毎、大学毎のKPIも含む）
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■平成30年度上期投資案件一覧

支援決定日 案件名
官民ファンド

からの支援決定額
民間出資者名

及び民間出資額
事業概要

他の官民ファンド
投資案件

本ファンド民間出資
者の関係案件

1
3月16日

(※)

海外展開を目指す日
本の映像コンテンツ
制作を支援するファン
ドの設立

51.5億円

(株)NTT ぷらら、
(株)YDクリエイ
ション、(株)文藝
春秋、イオンエ
ンターテイメント
(株)
3.5億円

海外展開を目指す日本の映像コン
テンツ制作を支援するファンドを設
立し、映像制作会社に対し資金調
達のプラットフォームを提供

－ －

2 8月30日
日本発次世代繊維素
材を用いたアパレル事
業への出資

30億円
金融機関、事業
会社等
20億円

日本発の人工構造タンパク質素材
を用いたアパレル製品のグローバ
ル市場進出を支援

－ －

3 9月14日
ライフスタイル動画配
信事業

14億円
Goldman Sachs, 
Amazon 他
25億円

日本にまつわる食・観光等のライフ
スタイル動画を、SNSやOTTを通じ
て全世界に配信

－ －

（株）海外需要開拓支援機構

（※）支援決定公表日が平成３０年度上期（平成３０年８月３日）であり、前回までの資料作成時点では掲載がされていないため掲載
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支援
決定日

売却等
公表日

案件名
EXIT
方法

EXIT
状況

概要 特定者への譲渡
案件

1
平成26年
9月11日

平成30年
6月8日

マレーシア（クアラ
ルンプール）におけ
るジャパンモール事

業

譲渡 全部

• 保有するICJ Department Store SDN. BHD.
の全株式について、株式会社三越伊勢丹
ホールディングスの100%子会社、ISETAN OF 
JAPAN SDN. BHD. に譲渡

✔

■平成30年度上期EXIT案件一覧 （株）海外需要開拓支援機構

（注１）売却等公表日の順に記載。

（注２）記載の案件は、共同出資者であるISETAN OF JAPAN SDN. BHD.（IOJ）から機構に対し、市場のニーズにより柔軟に対応するため、株式の譲受の
申し出があったことから、機構が保有する全株式を譲渡することとしたもの。当該者以外に譲渡する場合、当該対応が困難になる可能性があること
から、IOJに譲渡することした。株式売却価格は、第三者評価機関による評価に基づいた適切な価格にて譲渡を行った。
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官民ファンドの収益構造（試算）について

■ 自己評価
新しい投資方針の下、民業補完に徹しつつ、従来よりも大型の案件の組成に積極的に取り組むとともに、キャッシュフ

ローのある案件への投資を重視して収益化の確度を高めることにより、実投資額は合計３，２９９億円、回収額は合計
４，４４５億円、最終損益は５１２億円を見込む。

■ 今後の対応方針

今後は、以下の新たな取組みにより、収益構造の改善を進める。
○ 投資方針を見直し（※１）、適切なポートフォリオや政策性に留意しつつ、収益性の確保に 向けて、大型案件、既存

キャッシュフローに基づく投資、M&A案件に重点化
○ 投資体制及びプロセスを見直し（※２）、案件組成を強化

（※１）投資方針の見直し
① キャッシュフロー投資重視 ② 現地パートナー重視 ③ グローバルシナジー重視
④ 投資手法の多様化 ⑤ ポートフォリオ最適化

（※２）投資体制及びプロセスの見直し
○ 自ら案件組成ができる投資人材の採用や、経営幹部による案件発掘など、体制の強化。
○ 候補案件の発掘や投資案件について、定期的（毎週）に各担当者から進捗状況を経営幹部に報告する業務プ

ロセスを新たに構築。
○ 上記の新たな投資方針の明確化等による訴求力の強化。

■ 29年度の予定と実績について
２９年度末の実績は、実投資額３９９億円、回収額２５億円、最終損益▲９８億円。

（株）海外需要開拓支援機構
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官民ファンドの収益構造（試算）について

■ 自己評価

○ 平成29年度の実績としては、実投資額の進捗と投資案件の大型化・デット化が損益改
善・安定につながっており、積極的に評価。今後、大型の既投資分EXITにより累積損失も
解消予定。

○ 今後の投資案件においては、小型案件も含めた個々の投資採算の確保が課題。

■ 今後の対応方針

○ 既存投資案件のパフォーマンスが良好で相応の繰越利益が積み上げられる見込みであ
ることから、今後の投資案件の採算性を確保させるため、業務分担範囲の見直し等の業
務委託の一層の効率化を図る。

○ 組織内において、マーケット変化に適宜対応できるような投資判断システムと内部リスク
管理体制の両立を図る。

■ 29年度の予定と実績について

○ 実投資額については、7件94億円の投資を予定していたところ、8件64億円の投資を実行
し、機構発足時から平成29年度までの実投資額は、71億円から135億円に大幅に伸長し
た。

○ 損益については、1億円の黒字となり、単年度損益の黒字化を達成した。

耐震・環境不動産形成促進事業
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■平成30年度上期投資案件一覧【共同ファンド】

支援決定日 案件名
官民ファンド

からの支援決定額
民間出資者名
及び民間出資額

事業概要
他の官民ファンド
投資案件

本ファンド民間出
資者の関係案件

1 9月7日
いわて飛躍応援投資
事業有限責任組合

非公表 (株)岩手銀行 •東日本大震災からの復興が進ん
できた被災地域において、地域の
継続的経済発展を支えるためのリ
スクマネー供給を目的として、各県
地元金融機関と共同ファンドを組
成。復旧資金供給を目的とした
ファンドはそれぞれと2号ファンドま
で組成しており、それに続く取組。

－ －

2 9月7日
みやぎ地域価値協創
投資事業有限責任組
合

非公表 (株)七十七銀行 － －

3 9月7日
ふるさと産業躍進投資
事業有限責任組合

非公表 (株)東邦銀行 － －

4 9月21日
つむぐ事業承継投資事
業有限責任組合

非公表
(株)横浜銀行
(株)東日本銀行

•地域金融機関の取引先企業の円
滑な事業承継及び成長に向けた
取組支援を目的に共同ファンドを
組成。

－ －

特定投資業務（（株）日本政策投資銀行）

（注）顧客情報保護の観点から、個別案件の情報については、顧客からの事前了解の得られた範囲内で公開している。
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競争力強化ファンド官民ファンドの収益構造（試算）について

■ 自己評価

上記の通り、経費総額については、産投借入契約上の規定に基づく経費等を計上しており、
水準について、問題は無い。

なお、収益性についても、業務開始時からの累積利益でプラスを確保しており、着実に回収
が進捗しているものと評価。

■ 今後の対応方針

投融資実行済案件における適切なＥＸＩＴ（売却等）時期の見極めにより、リターンの極大化を
図る。

■ 29年度の予定と実績について

特定投資業務の開始（27年度）以降、新規案件の採択は停止しており、29年度についても、
支援決定済の案件について、資金実行のみが行われたもの。
なお、経費総額については、主として産投借入契約上規定の経費（各年度の投融資残高の
0.3%／年）及び法人税等であり、29年度についても当初予定通りの運用を行っているところ。
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特定投資業務官民ファンドの収益構造（試算）について

■ 自己評価

上記の通り、投融資については、概ね想定通りの実績となっており、経費総額についても、
DBJ会計省令に基づく経費等を計上していることから、経費総額及び経費割合について、問
題は無い。
なお、収益性についても、業務開始時からの累積利益でプラスを確保しており、堅調に利益
の蓄積が出来ているものと評価。

■ 今後の対応方針

ＤＢＪの第４次中期経営計画も踏まえ、通常業務を通じた既存顧客基盤等の活用による、潜
在的な投融資機会の獲得等により、着実な投融資残高の拡大を目指す。

■ 29年度の予定と実績について

29年度については、923億円の投融資決定を行っており、概ね想定通りの実績となっている
（資金実行額は、期ズレや分割実行の案件等があることから、536億円）。
経費総額については、主としてDBJ会計省令に基づく経費（DBJ全体の営業経費率（過去5年
平均）を各年度の投融資残高（期首期末平均） ）及び法人税等によるものであり、予定通り
の運用を行っているところ。

105



















官民ファンドの収益構造について

■ 自己評価

○ 早期の収益化を図るべく取り組んできたブラウンフィールド案件や資金回収までの期間が比較的短い都市開発案

件について平成29年度中に5件の支援を決定するなど着実な案件積上げを実施。

○ また、競争的手法による調達等の経費削減策を並行して実施することで経費割合の低減に配慮。

○ しかしながら、機構は未だ財務自律的な会社運営に至る途上段階にあり、引き続き優良な投資資産の積み上げに

より、収益の早期確保及び拡大を目指すものとする。

■ 今後の対応方針

○ 引き続き、中期経営計画で掲げた事業目標の達成を目指すべく、ブラウンフィールド案件も積極的に支援を行い、

案件発掘・形成等のビジネスディベロップメント活動を積極化する。

○ 加えて、引き続き、監督官庁及び海外案件に専門性を持つ他機関と連携しつつ、収益性の確保が図られるよう、

事業が有するリスクを勘案し、案件組成に取り組む。

○ また、効率性のみならずアカウンタビリティー及びコンプライアンス遵守を維持し、案件モニタリング強化及び案件

デューデリジェンス能力の強化のために人材育成・確保等に取り組む。

■ 29年度の予定と実績について

○ 平成29年度の投資実績については、取組案件の増加に伴い、28年度末までの累積実投資の約1.4倍の実投資を

実施。（平成28年度末：109億円⇒平成29年度末：263億円）

○ 平成29年度から31年度までの中期経営計画では、中期経営計画の期間終了時までに年間10件の支援決定を目

指すとしているところ、平成29年度は計6件の支援を決定。（うち1件は支援決定済み案件への追加支援）

（株）海外交通・都市開発事業支援機構
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官民ファンドの収益構造（試算）について

■ 自己評価

29年度末時点ではまだ投資案件のEXIT等による損益は生じていないため、EXIT案件が一定
数出た段階で評価する。なお、運営経費については機構全体の交付金から捻出しており、機
構の中長期計画に沿って着実に効率化している。

■ 今後の対応方針

・投資先がシード・アーリー段階の技術系ベンチャー企業であることを踏まえた上で、適切なモ
ニタリングやポートフォリオマネジメント等により、投資案件全体の1割以上が投資後10年程
度を目処に企業価値を大幅に向上させることで、全体として長期収益性の目標を達成する。
・各投資先企業に対して、事業化に向けた助言、顧客候補や資金調達先の紹介、広報活動
支援等成長に資するための各種ハンズオン支援を継続実施する。
・ＥＸＩＴについては株式公開、Ｍ＆Ａ、ＭＢＯ／ＥＢＯ等、柔軟に対応する。
・運営経費については、機構全体として、組織の見直し、調達の合理化、効率的な運営体制
の確保等に引き続き取り組むことにより、一般管理費については毎年度平均で前年度比3%
以上、業務経費については毎年度平均で前年度比1%以上の効率化を図る。

■ 29年度の予定と実績について

[投資実績]投資件数および投資額ともに、予定を上回る結果となった。
[損益]投資案件のEXIT等はまだ出ておらず、損益は生じていない。

（国研）科学技術振興機構
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官民ファンドの収益構造（試算）について

■ 自己評価
• 平成29年度は投資実績の積上げ等により経費割合を低減した。機構は設立当初より経費の効率化に取り組んでお
り、引き続きコスト意識を持った経営に努めることで経費割合の低減を図る。

• 一方で、機構は設立から３年目であり、十分な投資案件や資産規模を保有するには至っていないことから、投資実
績の着実な積上げが必要であり、投資案件の拡大が機構の最重要の課題となっている。

• このため、機構は案件の発掘・組成を積極的に進めており、投資実行に向けて複数の案件のデューディリジェンスに
着手するなど、投資検討を加速させている。

■ 今後の対応方針
• 平成30年度以降も投資実績の積上げ及び経費の節減を進める。また、投資効果を最大化するため、専門人材の採
用・育成、投資済案件のバリューアップ、モニタリングの徹底によるリスク管理態勢の強化等に努める。

• また、主務省や在外公館のほかに、ＩＣＴに係る専門性やコネクションを有する海外の機関等との連携を進め、投資
実績の着実な積上げを図る。加えて、我が国の民間企業等との更なるリレーション強化に努めつつ、これまでに機
構が蓄積したＩＣＴ投資の専門的なノウハウや機構が海外において発掘した投資需要情報をもとに案件形成を図るこ
となどにより、海外のＩＣＴインフラ整備の需要を積極的に取り込み、投資案件の拡大を図る。

（参考） 世界全体のICT市場の規模は1兆9,000億ドル超（2015年）、2020年まで年平均7.0％成長（出典：IHS Technology）

• 機構全体のポートフォリオにおいて、政策的意義が高いものの一定のリスクがある案件と安定的に収益が見込める
可能性がある案件とのバランスを意識し、政策目的の達成と収益性の確保の両立を図る。また、最終的に国が政府
出資を上回る額を回収できるよう、今後の事業運営等に関する計画について検討を進める。

■ 29年度の予定と実績について
• 平成29年度は新たに約65億円の支援決定を行うとともに、これまでに支援決定を行った案件も含めて約35億円の実
投資を行った。

（株）海外通信・放送・郵便事業支援機構
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支援
決定日

売却等
公表日

案件名
EXIT
方法

EXIT
状況

概要 特定者への譲渡
案件

1
平成27年
12月14日

平成30年
6月29日

静岡県掛川市陸
上風力発電

SPCによ
る買取 全部

• 保有する掛川風力開発株式会社（SPC)
の全株式について、同社に譲渡 ✔

（注１）売却等公表日の順に記載。
（注２）記載の案件は、事業計画の変更による自社株買いであり、当該者以外に譲渡する場合、事業継続が著しく困難になる可能性があることから、

適切な価格にて 譲渡を行った。

■平成30年度上期EXIT案件一覧 地域低炭素投資促進ファンド事業
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官民ファンドの収益構造（試算）について

■ 自己評価

○ 投資実績については、事業者の資金計画を定期的に確認する等のモニタリングの厳格化を通じた案
件の進捗管理を徹底しモニタリング体制の強化やPDCAサイクルによる管理を実施している。

○ 運営経費については、業務フロー・モニタリング体制の改善等を図り、業務を効率化するなど経費節
減に努めている。

■ 今後の対応方針

○ 案件発掘の強化により新規決定件数の増加を図るほか、ポートフォリオ方針を踏まえ、風力発電等
の大型案件や非ＦＩＴ等のバランスの良い案件構築に取り組む。

○ 出資決定済み案件については、適切なデューデリジェンス及び厳格なモニタリングを通じて適切に管
理し早期の出資実行及び確実な出資回収を実現する。

○ 業務フロー・モニタリング体制の改善等による業務の効率化を引き続き図る。

■ 29年度の予定と実績について

○ 投融資総額については、28年度から増加している。ただし、地域低炭素化事業は、地域の関係者と
の調整に時間を要する等予定通りに進捗せずキャピタルコールのタイミングが後ろ倒しになることもあ
ることから、増加分は低調であった。

地域低炭素投資促進ファンド事業
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