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Ⅰ．プライベート・エクイティ市場の概要 

28 

○金融庁金融研究センターの『本邦プライベート・エクイティ・マーケットの活性化に向けて』

では、本邦 PE が米国 PE と比して緩やかな成長にとどまっている要因として、「本邦企業、

本邦投資家ニーズへの対応」と「本邦の社会的特徴への適合」が十分ではないことが指摘され

ている。以下に具体的な指摘事項を引用する。 

・本邦マーケットの中心的な取引形態は多額の借入金を活用したレバレッジド・バイアウト

（LBO）であるが、LBO は欧米で行われている取引形態をプロダクトアウト的に本邦に持ち

込んできたものであり、海外買収、事業統合等、非連続的な成長戦略を一緒に推進してくれる

協働パートナーを求める本邦企業並びにミドルリスクミドルリターンを志向する本邦投資家の

ニーズを十分に捕捉できていない。 

・また、企業を売買の対象ではなく、生活共同体的なものとしてとらえることの多い本邦の社

会的特徴にも本質的には適合していない。 

○これらを踏まえ、「本邦で PE を活性化するために必要なことは、本邦企業、本邦投資家のニ

ーズに対応し、本邦の社会的特徴に十分適合したマーケットイン的発想に基づく PE の確立」

であるとし、「欧米型資本主義を体現する主役としての PE ではなく、本邦企業の成長戦略実

行をサポートする支援体としての PE。投資収益拡大を目的に最大限のレバレッジを活用する

LBO ではなく、本邦企業の支援を第一目的に柔軟なストラクチャーで適度なレバレッジを活

用する取引形態。「日本型 PE」ともいうべき新たな投資手法を確立し、活用していることが

肝要である。」と提唱されている。 
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＜調査研究の趣旨＞ 
昨今の金融市場においては、国内の低金利環境が継続し、運用収益の源泉である金利や

信用スプレッドが低位で推移する状況下、ゆうちょ銀行をはじめとする本邦機関投資家の

資産運用における金利収益や信用スプレッド収益が低下している。そのため、利回り向上

や収益源の多様化（分散）を目的としたオルタナティブ投資が活発化する中、過剰流動性

の投資先は上場株式のみならず、非上場株式（プライベート・エクイティ：PE）にも目

が向けられてきた。 
非上場株式を主な投資対象とする PE ファンドは、企業の成長や再生に伴って高い投資

収益が期待できる一方、投資対象企業の事業リスクに加え、流動性リスクやファンド運用

者のパフォーマンス格差など、上場株式や他のアセットクラスと比較して特異なリスクを

内包している。 
本調査研究においては、PE 市場の概要・仕組み・ファンド類型や市場動向等を踏まえ

た上で、PE ファンド投資を検討する際のリスクを明確化して今後の見通しを調査分析し

て取りまとめた。 
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