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１-１．機関の概要

○ 株式会社産業⾰新投資機構（JIC）は、オープンイノベーションの推進による新産業の創出を図るため、傘下のファンドや⺠
間ファンドへの投資を通じて、政策的に意義のある事業分野へのリスクマネーを供給する官⺠ファンド。産業競争⼒強化法改
正により、株式会社産業⾰新機構（INCJ）を改組する形で2018年９⽉に設⽴。

○ これまで、JICによる⺠間VCへのLP出資（出資約束額︓累計約1,903億円）やJIC⼦会社のJICベンチャー・グロース・インベ
ストメンツ（JIC VGI）が運⽤するファンドへの出資（出資約束額︓累計3,600億円）を通じ、ディープテック、ライフサイエンス
分野等のスタートアップ企業に対するリスクマネー供給を実施。

○ また、PE分野においては、JIC⼦会社のJICキャピタル（JICC）が運⽤するファンドへの出資を通じて投資活動を実施してお
り、2025年11⽉に8,000億円規模のPE2号ファンドを組成予定。

※ INCJは2025年7月までに全案件をExitし、10月1日にJICと吸収合併した。

JICによる投資の視点に合致する⺠間ファンド
1. 政策課題の解決への貢献
2. ⺠間投資資⾦の不⾜分野
3. 投資評価（投資戦略の遂⾏能⼒・成果への期待）

⺠間投資家

企業

INCJ
（社会的ニーズ／成⻑性

／⾰新性）

産業⾰新投資機構

JICキャピタル
（バイアウト・ラージグロース）

<JICC>

JICﾍﾞﾝﾁｬｰ･ｸﾞﾛｰｽ･
ｲﾝﾍﾞｽﾄﾒﾝﾂ

（ベンチャー・グロース）

<JIC VGI>

企業 企業企業等
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１-２．これまでの投資実績

（出所）株式会社産業⾰新投資機構「JICグループの投資活動について（2024年度）」より抜粋
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１-３．投資基準

○ 令和６年12⽉25⽇に改正された新投資基準では、これまでの分野を包含しつつ、重点投資４分野を構築。

○ 新たな投資テーマとして、アーリーステージVCへのLP出資や、⼤型案件に投資するバイアウトファンドへのLP出資が追加。

（出所）株式会社産業⾰新投資機構2025年7⽉31⽇付公表資料「JICの投資活動と取り組み⽅針」より抜粋
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２-1．令和８年度要求の概要

 　(単位:億円)

令和８年度
要　求　額

令和７年度
当初計画額

増　減

5,100 3,900 1,200

1,400 800 600

－ － －

800 800 －

600 － 600

政府保証国内債 600 － 600

政府保証外債 － － －

3,700 3,100 600

13,845 11,645 2,200

▲ 10,145 ▲ 8,545 ▲ 1,600

区　分

財
　
源

事業規模

財政投融資

自己資金等

財政融資

産業投資

政府保証

政府保証（５年未満）

借入金等償還

○ 事業規模は、 前年計画⽐1,200億円増の5,100億円を⾒込み、産業投資は前年同額（800億円）を要求。

○ 令和６年６⽉の産業競争⼒強化法改正により、JICの運⽤期限が2050年３⽉末まで延⻑されたこと等を踏まえ、５年以
上の政府保証国内債を新規要求。
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２-２．産業投資要求の考え⽅

○ JICは、⺠間資⾦の不⾜する分野へのリスクマネー供給に⽀障が⽣じないようにしつつも⼀定の⾃⼰資本を確保する観点から、
（⼦会社が運⽤するファンド等を通じた）実投資額の30％に相当する⾦額を出資⾦から充てることとしている。
（参考）この比率は過去の国際金融危機の際にPEファンド全体のインデックスが2007年末対比で平均で約26.6％（バイアウトファンドに限

れば平均約29％）下落したことを参照したもの。ファンド毎のばらつきなどは考慮されていないことに留意。

○ 令和８年度に事業規模5,100億円の投資を実⾏する場合、実投資額の⾒込み額は約2.1兆円。その30％に相当する約
6,310億円を出資⾦から充てることとなる。現時点での出資⾦額は5,510億円（※）であるため、不⾜する800億円につい
て産業投資を要求。
※ 令和７年度当初計画上の産業投資出資金800億円（本日時点で未執行）を加えた額。

○ また、リスク環境変化や投資の進捗状況等を踏まえた適切な資本構成に係る議論を継続しつつ、その間は実投資額の30%を
⽬安とする柔軟な取扱いも検討する。

合計約1.59兆円 合計約2.1兆円

7年度⾒込額
約0.39兆円

【令和8年度事業規模0.51兆円の内訳】
⺠間ファンド・JIC VGIへの投資 0.16兆円
JICCへの投資 0.35兆円

既出資額
5,510億円

（国︓5,375億円、⺠間135億円）

不⾜額
800億円

必要な⾃⼰資本 約6,310億円

令和７年度末⾒込み
（〜2026.3）

翌年度末⾒込み
（〜2027.3）

合計約1.79兆円

8年度⾒込額
約0.51兆円

6年度⾒込額
約0.63兆円

〜５年度実投資額
約0.77兆円

7年度⾒込額
約0.39兆円

〜５年度実投資額
約0.77兆円

6年度実投資額
約0.42兆円

7年度⾒込額
約0.39兆円

〜５年度実投資額
約0.77兆円

6年度実投資額
約0.42兆円

令和７年度要求
時点の試算

令和８年度要求
時点の試算
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２-３．事業規模の内訳

○ 令和６年度の投資実績は、VGIにおいて１件当たりの投資額が⾒込みよりも⼩さくなったこと等を要因に、⾒込⽐▲2,100億
円の4,200億円。

○ 令和８年度要求における事業規模は、⼤型案件を⼿掛ける⺠間バイアウトファンドへのLP出資を新たに⾏うことや、今後VGI
においてレイター・グロース分野の案件の増加が⾒込まれること、PE２号ファンドのパイプライン上の案件等を踏まえ、令和７年
度当初⽐＋1,200億円の5,100億円。

1,200 
200 650 1,000 

4,200 

3,600 2,800 

3,500 

900 

400 
450 

600 

0

1,000

2,000

3,000

4,000

5,000

6,000

7,000

R６年度（⾒込） R６年度（実績） R７年度（⾒込） R８年度（要求）

VGI PE ⺠間LP

6,300

4,200

3,900

5,100

（億円）

（執⾏率 67.0％）
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２-４ ．資⾦調達の多様化

○ 令和６年６⽉に改正された産業競争⼒強化法により、JICの運⽤期限が2050年３⽉末まで延⻑。投資額の⼤規模化や
事業化まで時間を要する⻑期のリスクマネー供給への期待が⼤きいことを踏まえ、資⾦調達の多様化による財務基盤の安定
化を企図し、⻑期（10年）の政府保証国内債600億円を新規要求。

8,645 
10,845 

1,000 

1,500 

1,000 

1,500 

1,000 

600 

R7年度当初 R8年度要求

1年未満借⼊⾦ 2年債 3年債 4年債 10年債

11,645億円 14,445億円
※認可予算ベース

財政投融資計画における政府保証債の４類型

政府保証債は、国にとってオフバランスシート債務であること等から、できる限
り抑制することとしており、個別に厳格な審査を⾏うことに加え、その執⾏に当
たっても、資⾦需要に応じた管理を⾏う。これを前提に、政府の成⻑戦略や
⾦融市場の情勢等に応じて、以下の４類型に照らして認める。

（出所）財政投融資を巡る課題と今後の在り⽅について（平成26年６⽉17⽇財投分科会）より抜粋

ⅰ ⺠営化の⽅向性が⽰されている機関について市場からの資⾦調達を原則とする形
態への円滑な移⾏を図るための措置としての政府保証債の発⾏

ⅱ 政府系⾦融機関におけるALMの観点からの政府保証債の発⾏

ⅲ 外貨貸付に対する資⾦需要に対応するための政府保証外債の発⾏

ⅳ 財政融資資⾦からの借⼊れが出来ない仕組みとなっている機関における政府保
証債の発⾏

①財政融資を停⽌し、市場調達資⾦への政府保証の付与のみとされたことなど、
既往の資産・負債を管理するための政府保証債の発⾏

②政策的に必要とされる新たな資⾦需要に対応するための政府保証債の発⾏

政府保証の年限分布

（億円）
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２-５ ．スタートアップ向け投資

○ 令和８年度の事業規模5,100億円のうち1,500億円は、スタートアップ向けの資⾦供給を⾏う⺠間ファンド及びJIC VGIの
運⽤するファンドへの投資に充てることが想定されている。この分野に関しては、「スタートアップ育成５か年計画」等の政府⽅
針のもとでJICが⼀定の役割を果たすことが引き続き期待されている。

（参考）「スタートアップ育成５か年計画」（2022年11月28日決定）

（３）官民ファンド等の出資機能の強化
○ 中小企業基盤整備機構及び産業革新投資機構以外の官民ファンドも含め、公的資金による国内外ベンチャーキャピタルへの有限

責任投資の強化を進め、５年後に10倍を超える規模のスタートアップへの投資額を実現するのに十分なリスクマネーを供給する。

2.5 

7.5 

VCファンド その他

現在と5か年計画達成時のSU投資シェア
2024年時点でのスタートアップ投資におけるVCからの投資の⽐率は38%と
⾼い割合を占めている。５か年計画達成に向けて、引き続きVCからの投資
額を伸⻑させていくとともに、VC以外からの投資額も引き上げていき全体とし
て10兆円規模のスタートアップ投資を⽬指していくことが必要。

25%
2024年 2027年

10兆円0.36 

0.19 0.03 
0.01 

0.02 

0.35 

VCファンド 事業法⼈
⾦融機関 海外法⼈
個⼈/個⼈会社 その他機関等

0.96兆円

38%

（出所）Japan Startup Finance 2025上半期等を踏まえMETIにて試算

SU・VCエコシステムの発展に向けた投資⽅針
JICとしては、これまで、重点投資分野を中⼼に⺠間資⾦が
不⾜している分野を特定しつつ、
①新興ファンド（1-3号）への出資

（「ディープテック」「ライフサイエンス」等の分野や、 「セカンダリ」
等の役割といった、資⾦供給・VCが少ない領域の⺠間VC）

②リスクマネー循環の基礎になるVCの育成
（LPとしてVCへの⾼い期待の提⽰、ファンド運営に関する助⾔

・グローバルVC運営のナレッジ共有といった投資後の関与）
といった取組に注⼒したきたところ。

今後、③メガスタートアップ創出の環境づくりのための⽀援
が更なる⼤きなテーマであると認識。
従来の取組（Go Global、上場SUへの成⻑資⾦供給）に加
え、新たに、より早い段階（アーリー）からの⽀援や、SUの合
従連衡におけるJICの役割の検討にも着⼿。

（出所）株式会社産業⾰新投資機構2025年7⽉31⽇付記者会⾒資料
「JICの投資活動と取り組み⽅針」を踏まえMETI作成
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２-６ ．PE分野向け投資

○ PE分野向け投資として、JICキャピタルにおけるパイプラインの積み上がりを考慮し、JICキャピタルに対して昨年度⽐700億円
増の3,500億円の実投資を⾏うことが想定されている。

○ JICキャピタルPE2号ファンドにおいては、JICキャピタル単独で拠出判断が可能なメインファンドの規模が6,000億円に拡⼤
（1号ファンド⽐4,000億円増）。従前のとおり、1,000億円を超える⼤型案件に対してはJIC取締役会への承認を必要とし
ているが、案件規模が⼤きく、JICへの財務インパクトが⼤きいことを踏まえ、引き続き適時適切にモニタリングしていく。

○ JICキャピタルPE2号ファンドは、事業会社や⺠間ファンドとの共同投資をこれまで以上に積極的に活⽤する⽅針としており、⺠
間PEによる⼤型案件への取組経験を後押しするもの。

令和7年7⽉31⽇財政制度等審議会 財政投融資分科会資料より抜粋 JICの投資活動と取り組み⽅針（令和7年7⽉31⽇JIC公表）より抜粋
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２-７．ポートフォリオに占めるJICCの割合

15,646億円

12,146億円

9,346億円

5,768億円

2,992億円

1,937億円
1,248億円

1,028億円

2,408億円

1,784億円

1,325億円

896億円

R8年度末(⾒込)

R7年度末(⾒込)

R6年度末(実績)

R5年度末(実績)

JICC JIC VGI ⺠間ファンド

0.8兆円

1.2兆円

2.1兆円

1.6兆円

JICC⽐率75.0％

JICC⽐率78.4％

JICC⽐率74.3％

○ JICのポートフォリオに占めるJICキャピタルの割合は、直近のR6年度実績で78.4％。また、R7年度は76.5％、R8年度（要
求ベース）は74.3％となる⾒込み。

8年度新規措置分
3,500億円（要求）JICC⽐率76.5％
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３．編成上の論点

ポイント１（P.12関係）
令和８年度要求では、JICキャピタルPE２号ファンドへ3,500億円の実投資を⾏うことが想定されている。しかし、その投資ペー

スを評価する上で参考とすべき１号ファンドは、新規投資期間が終了して間もなく、現時点でExitの実績はない。

論点１
JICキャピタルのPE1号ファンドにExit済み案件がないことを踏まえると、PE2号ファンドの投資ペース及びその投資資⾦源

となる産業投資の額はどう考えるべきか。投資期間５年の初期にファンド規模8,000億円の4割超にあたる3,500億円の事
業規模を⾒込むことは適切といえるか。

ポイント２（P.8-9関係）
令和８年度の事業規模は、令和７年度の⾒込事業規模＋1,200億円の5,100億円を⾒込んでいるが、これまでの実投資

実績は要求時点における⾒込みを下回っている。例えば令和６年度は6,300億円の事業規模を⾒込んでいたが、投資実績額
は4,200億円であった。

論点２
過去の事業規模⾒込みと実績の間に千億円単位の乖離があることに鑑みると、令和８年度の投資規模5,100億円（ス

タートアップ向け1,000億円＋PEファンド3,500億円＋⺠間ファンドLP出資600億円）の要求は適切といえるか。

ポイント３
令和７年７⽉31⽇の財政制度等審議会財政投融資分科会の議論において、JICキャピタルの投資活動によって⽬指す業

界再編の⽅向性や、それに向けた時間軸が⾒えにくいとのご指摘があった。

論点３
JICキャピタルによる投資については、個別案件への投資が、JIC・経済産業省の⽬指す産業再編・産業政策の⽅向性に

沿ったものであることを丁寧に説明する必要があるのではないか。
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（参考資料）
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（参考）財務状況
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（参考）これまでの活動実績

（出所）株式会社産業⾰新投資機構2025年7⽉31⽇付公表資料「JICの投資活動と取り組み⽅針」より抜粋
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（参考）これまでの活動実績

（出所）株式会社産業⾰新投資機構2025年7⽉31⽇付公表資料「JICの活動の進捗、今後の⽅向性」より抜粋



20

（参考）国際⾦融危機時におけるPEファンドの平均的な毀損率

71.2
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（参考）スタートアップ投資への取り組み⽅針

（出所）株式会社産業⾰新投資機構2025年7⽉31⽇付公表資料「JICの投資活動と取り組み⽅針」より抜粋
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（参考）JIC VGF 1号の概要

（出所）株式会社産業⾰新投資機構2025年8⽉28⽇付公表資料「JICグループの投資活動について（2024年度）」より抜粋
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（参考） JIC VGF 1号の状況①

（出所）株式会社産業⾰新投資機構2025年8⽉28⽇付公表資料「JICグループの投資活動について（2024年度）」より抜粋
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（参考） JIC VGF 1号の状況②

（出所）株式会社産業⾰新投資機構2025年8⽉28⽇付公表資料「JICグループの投資活動について（2024年度）」より抜粋
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（参考） JIC VGF 2号の概要

（出所）株式会社産業⾰新投資機構2025年8⽉28⽇付公表資料「JICグループの投資活動について（2024年度）」より抜粋
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（参考） JIC VGF 2号の状況①

（出所）株式会社産業⾰新投資機構2025年8⽉28⽇付公表資料「JICグループの投資活動について（2024年度）」より抜粋
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（参考） JIC VGF 2号の状況②

（出所）株式会社産業⾰新投資機構2025年8⽉28⽇付公表資料「JICグループの投資活動について（2024年度）」より抜粋
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（参考） JIC VGI OPF 1号の概要

（出所）株式会社産業⾰新投資機構2025年8⽉28⽇付公表資料「JICグループの投資活動について（2024年度）」より抜粋
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（参考） JIC VGI OPF 1号の状況①

（出所）株式会社産業⾰新投資機構2025年8⽉28⽇付公表資料「JICグループの投資活動について（2024年度）」より抜粋
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（参考） JIC VGI OPF 1号の状況②

（出所）株式会社産業⾰新投資機構2025年8⽉28⽇付公表資料「JICグループの投資活動について（2024年度）」より抜粋
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（参考）バイアウト投資への取り組み⽅針

（出所）株式会社産業⾰新投資機構2025年7⽉31⽇付公表資料「JICの投資活動と取り組み⽅針」より抜粋
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（参考）JIC PEF 1号の概要

（出所）株式会社産業⾰新投資機構2025年8⽉28⽇付公表資料「JICグループの投資活動について（2024年度）」より抜粋
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（参考） JIC PEF 1号の状況①

（出所）株式会社産業⾰新投資機構2025年8⽉28⽇付公表資料「JICグループの投資活動について（2024年度）」より抜粋
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（参考） JIC PEF J1号の状況②

（出所）株式会社産業⾰新投資機構2025年8⽉28⽇付公表資料「JICグループの投資活動について（2024年度）」より抜粋
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（参考）国内PE投資件数の推移

（出所）株式会社産業⾰新投資機構2025年7⽉31⽇付公表資料「JICの投資活動と取り組み⽅針」より抜粋
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（参考）国債の利回り推移

（％）

（出所）財務省HP 国債⾦利情報
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