
平成２９年度決算検査報告（会計検査院） 

国立大学法人京都大学に係る事項抜粋 



第 3 官民ファンドにおける業務運営の状況について

検 査 対 象 官民ファンド運営法人 16法人

官民ファンドの
概要

国からの出資、貸付け又は補助金の交付を受けた株式会社等の法人

が、企業等に対する出資、貸付け、債務保証、債権の買取り等を行

い、政府の成長戦略の実現等の政策的意義があるものに限定して、民

業補完を原則とし、民間で取ることが難しいリスクを取ることによっ

て民間投資を活発化させて、民間主導の経済成長を実現することを目

的とするファンド

官民ファンド運
営法人に対する
官民ファンドの
業務運営に関す
る政府出資等の
額

7812億円（平成 28年度末）

1 検査の背景

⑴ 官民ファンドの創設等の経緯

政府は、平成 25年 1月に、長引く円高・デフレ不況から脱却して日本経済を大胆に再

生させるために「日本経済再生に向けた緊急経済対策」を閣議決定した。同対策では、成長

による富の創出、暮らしの安心・地域活性化等を重点分野として、民間投資を喚起し持続

的成長を生み出す成長戦略の実現を図るための各種施策が盛り込まれた。

そして、国からの出資、貸付け又は補助金の交付（以下、これらを合わせて「政府出資

等」という。）を受けた株式会社等の法人が、企業等に対する出資、貸付け、債務保証、債

権の買取り等（以下、これらを合わせて「支援」という。）を行い、政府の成長戦略の実現等

の政策的意義があるものに限定して、民業補完を原則とし、民間で取ることが難しいリス

クを取ることによって民間投資を活発化させて、民間主導の経済成長を実現することを目

的とするファンドが新たに創設されるなどした（以下、当該ファンドを「官民ファンド」と

いい、官民ファンドを運営する法人を「官民ファンド運営法人」という。）。

官民ファンドは、各官民ファンド運営法人の所管府省庁が監督等を行っていくことが原

則であるが、官民ファンドの活用推進を図る観点から、政府は、25年 9月に、「官民ファ

ンドの活用推進に関する関係閣僚会議」（以下「関係閣僚会議」という。）を設けて、「官民

ファンドの運営に係るガイドライン」（以下「ガイドライン」という。）を関係閣僚会議決定と

するとともに、関係閣僚会議の下に、内閣官房副長官を議長として、関係府省庁を構成員

とする「官民ファンドの活用推進に関する関係閣僚会議幹事会」（以下「幹事会」という。）を

置いて、ガイドラインに基づいた官民ファンドの運営状況の定期的な検証を関係府省庁が

一体となって行うこととした。関係府省庁が幹事会で検証した事項は、「官民ファンドの

運営に係るガイドラインによる検証報告」（以下「検証報告」という。）として取りまとめら

れ、公表されている。

⑵ 官民ファンド運営法人の概要等

官民ファンド運営法人を組織形態別に示すと、①株式会社が 8法人
（注 1）
（以下「政府出資株式
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会社 8法人」という。）、②独立行政法人が 2法人
（注 2）
（以下「独立行政法人 2法人」という。）、③

国立大学法人が 4法人
（注 3）
（以下「国立大学法人 4法人」という。）及び④一般社団法人が 2法人

（注 4）

（以下「基金設置法人 2法人」という。）となる。

（注 1） 8法人 株式会社産業革新機構、株式会社地域経済活性化支援機構、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、株式会社海外需要

開拓支援機構、株式会社海外交通・都市開発事業支援機構、株式会社海外通信・放

送・郵便事業支援機構、株式会社日本政策投資銀行

（注 2） 2法人 独立行政法人中小企業基盤整備機構、国立研究開発法人科学技術振興機構

（注 3） 4法人 国立大学法人東北大学、国立大学法人東京大学、国立大学法人京都大学、国

立大学法人大阪大学

（注 4） 2法人 一般社団法人環境不動産普及促進機構、一般社団法人グリーンファイナンス

推進機構

（以下、各法人の名称中、「株式会社」「独立行政法人」「国立研究開発法人」「国立大学法

人」及び「一般社団法人」は記載を省略した。）

⑶ 官民ファンド運営法人による支援業務の概要

ア 支援業務の流れ

官民ファンド運営法人が実施する支援に係る業務（以下「支援業務」という。）の流れ

は、おおむね、①支援の候補となる企業等を探索する案件発掘、②事業の価値の評価及

び当該企業等の財務、法務等に関するリスク、問題点等に関する詳細な調査（以下、こ

れらの評価及び調査を「デューデリジェンス」という。）、③企業等に対する支援の決定

（以下「支援決定」という。）、④支援の実行、⑤財務情報、経営方針等の企業情報の把握

や経営成績の評価（以下、これらの把握及び評価を「モニタリング」という。）及び⑥支援

の終了（EXITとも呼ばれる。）というプロセスで実施される。

官民ファンド運営法人は、支援決定に基づき、企業等との契約で支援の上限として約

束額を設定して、契約で定めた条件を満たすなどした時点で出資金を払い込むことなど

により実際に支援を実行する（以下、出資金の払込みなどによる実際の支援を「実支援」

といい、その額を「実支援額」という。）。

イ 支援スキーム

官民ファンド運営法人が行う支援に係るスキーム（以下「支援スキーム」という。）に

は、①官民ファンド運営法人が支援の対象となる事業を実施する者（以下「対象事業者」

という。）に対して支援を行うもの（以下「直接支援」という。）と②官民ファンド運営法人

が他の民間事業者等と共に出資して設立した投資事業有限責任組合
（注 5）
（以下「サブファン

ド」という。）を通じて対象事業者に対して支援を行うもの（以下「間接支援」という。）とが

ある。

また、間接支援におけるサブファンドに対する出資の形態には、有限責任組合員
（注 6）

（Limited Partner。以下「LP」という。）としての出資及び無限責任組合員
（注 7）
（General

Partner。以下「GP」という。）としての出資がある。

なお、国立大学法人 4法人の官民イノベーションプログラムの場合は、国立大学法人

が LPとなり、各国立大学法人が 100％出資する子会社が GPとなっているサブファン

ド（以下「国大ファンド」という。）が対象事業者に対して支援を行っている。
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（注 5） 投資事業有限責任組合 「投資事業有限責任組合契約に関する法律」（平成 10年法律第

90号）に基づき投資事業有限責任組合契約を締結することによって成立する有限

責任組合員及び無限責任組合員から成る組合

（注 6） 有限責任組合員 その出資の価額を限度として投資事業有限責任組合の債務を弁済

する責任を負う組合員

（注 7） 無限責任組合員 投資事業有限責任組合の業務を執行して当該組合の債務全額につ

いて責任を負う組合員

⑷ KPI による政策目的の達成状況等の評価の概要

官民ファンド運営法人は、支援を行うことによる政策目的の達成状況、民業補完の状

況、支援における収益性の確保の状況等を評価するための重要な指標（Key Performance

Indicator。以下「KPI」という。）を原則として自ら設定し、KPIを用いて政策目的の達成状

況等を評価している。

⑸ 官民ファンド運営法人の財務諸表等

官民ファンド運営法人は、財務等の状況について、組織形態に応じて適用される法令等

に基づき、財務諸表又は計算書類（以下、これらを合わせて「財務諸表等」という。）を作成

し、監査役等による監査等を経て開示している。

また、官民ファンド運営法人の情報開示について、ガイドラインにおいては、支援決定

時における適切な情報開示に加えて、実支援後においても、適切な評価や情報開示を継続

的に行い、国民に対しての説明責任を果たしているかといった検証項目が設けられてい

る。

2 検査の観点、着眼点、対象及び方法

⑴ 検査の観点及び着眼点

官民ファンド運営法人は、設立や支援の根拠となる法律（以下「設置根拠法」という。）、

国庫補助金の交付要綱（以下「交付要綱」という。）等に定められた政策目的に沿った支援を

行うこととなっており、官民ファンドの業務運営に関して官民ファンド運営法人 16法人

に対して行われた政府出資等の額は多額に上っている。そして、官民ファンド運営法人が

行う支援に失敗が多数発生して損失が生じていないか、政策目的に沿った支援が行われて

いるかなどについて国民の関心が高くなっている。

そこで、本院は、官民ファンドにおける業務運営の状況について、合規性、経済性、効

率性、有効性等の観点から、次の点に着眼して検査した。

ア 官民ファンド運営法人に対する官民ファンドの業務運営に関する国の財政支援の状

況、官民ファンド運営法人による支援の実施状況はどのようになっているか。

イ 官民ファンド運営法人の案件発掘、支援決定、モニタリング等の支援業務の実施状況

はどのようになっているか。

ウ 官民ファンド運営法人における官民ファンドの業務に係る財務等の状況はどのように

なっているか。

⑵ 検査の対象及び方法

関係閣僚会議及び幹事会による検証の対象となっている官民ファンド運営法人 16法人

が運営する 14官民ファンドを検査の対象として、計算証明規則（昭和 27年会計検査院規則

第 3号）に基づき提出された財務諸表等のほか、官民ファンド運営法人に支援の実施状況
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等に係る調書等の提出を求めて、これらを分析するとともに、 9関係府省
（注 8）

、官民ファンド

運営法人 16法人、当該法人から出資を受けて支援業務を行うなどしている国立大学法人

4法人の子会社等の 6法人
（注 9）

、 4国大ファンド
（注10）

及び 14サブファンド
（注11）

において会計実地検査

を行った。

（注 8） 9関係府省 内閣官房、内閣府本府、総務省、財務省、文部科学省、農林水産省、経

済産業省、国土交通省、環境省

（注 9） 6法人 ブルーパートナーズ株式会社、東北大学ベンチャーパートナーズ株式会社、

東京大学協創プラットフォーム開発株式会社、京都大学イノベーションキャピタル

株式会社、大阪大学ベンチャーキャピタル株式会社、三沢くらしのさと株式会社

（注10） 4国大ファンド THVP ― 1号投資事業有限責任組合、協創プラットフォーム開発 1

号投資事業有限責任組合、イノベーション京都 2016投資事業有限責任組合、

OUVC 1号投資事業有限責任組合

（注11） 14サブファンド ブルーパートナーズ第一号投資事業有限責任組合、しぎん 6次産業

化応援ファンド投資事業有限責任組合、かごしまアグリクラスター 6次産業化投資

事業有限責任組合、福銀 6次産業化投資事業有限責任組合、先端技術産業創造投資

事業有限責任組合、インスパイア・テクノロジー・イノベーション・ファンド投資

事業有限責任組合、九州事業継続ブリッジ投資事業有限責任組合、ちば新産業育成

投資事業有限責任組合、静岡中小企業支援 3号投資事業有限責任組合、岩手産業復

興機構投資事業有限責任組合、ひろしまイノベーション推進第 2号投資事業有限責

任組合、静岡中小企業支援 4号投資事業有限責任組合、OiDEファンド投資事業有

限責任組合、かごしま再生可能エネルギー投資事業有限責任組合

3 検査の状況

⑴ 国の財政支援及び官民ファンド運営法人による支援の実施状況

ア 国の財政支援の状況

官民ファンド運営法人に対する官民ファンドの業務運営に関する 28年度末の政府出

資等の額は、合計 7812億余円となっており、出資によるものは、一般会計の計 1211億

余円及び財政投融資特別会計（投資勘定）の計 5365億余円、補助金の交付によるもの

は、一般会計の計 300億円及びエネルギー対策特別会計（エネルギー需給勘定）の計 144

億余円、貸付けによるものは、財政投融資特別会計（投資勘定）の計 790億円となってい

る。

国が法人に対して出資することにより取得した株式及び出資による権利は、国有財産

とされており、国民共有の貴重な財産であり適切な方法により管理する必要がある。官

民ファンドについては、一義的には官民ファンド運営法人及び所管府省庁において、政

府出資金
（注12）

の価値が著しく低下したり、政府出資金が回収できなかったりする事態が生ず

ることを回避するよう政府出資金を適切に管理する必要がある。また、財政投融資特別

会計（投資勘定）の出資は収益が上がるまで長期的に耐えることのできる資金であるが、

投資先から回収したリターンを再投資する仕組みであり、官民ファンド運営法人におい

て業務期間を通じて、対象事業者へ支援のために拠出した出資金等を確実に回収するこ

とに加え、官民ファンドの業務運営に要する経費を上回る収益を確保し、出資者である

国に納付することが求められるものであることから、同勘定からの政府出資金に係る統
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制の状況についてみたところ、出資を行う前の段階での審査や出資後の出資者としての

議決権の行使等により、政府出資金が回収できない事態等が生ずることを回避するため

の取組が行われている。

（注12） 政府出資金 国から直接出資を受けている官民ファンド運営法人に対して国が出資

した額と預金保険機構が国からの出資金を財源として地域経済活性化支援機構に

出資した額を合わせたもの

補助金の交付によるものは、交付要綱等に基づき基金事業を実施し、基金事業を完了

したときなどには、基金の残余の額を国庫に返納しなければならないこととなってい

る。また、貸付けによるものは、借用証書に基づき、国が将来回収することとなってい

る。

イ 官民ファンド運営法人が実施する支援の状況

ア 官民ファンドの政策目的及び支援の終了時期等の状況

官民ファンド運営法人は、それぞれの設置根拠法等において政策目的が定められて

いる。また、官民ファンドの業務を主な業務としているファンド専業法人
（注13）

についてみ

ると、ほとんどのファンド専業法人は、保有する全ての株式等の処分を行い支援を終

了するよう努めなければならない時期（以下「支援の終了時期」という。）が定められて

おり、全てのファンド専業法人においてそれぞれの設置根拠法の見直しの時期も定め

られている。一方、法人業務の一部として官民ファンドの業務を行っている兼業法人
（注14）

についてみると、一部の官民ファンドを除き、支援の終了時期は定められていないが

設置根拠法等に基づき一定の期間ごとにそれぞれの法人の業務全般や事業の内容につ

いて検討を行うこととなっている。

（注13） ファンド専業法人 産業革新機構、地域経済活性化支援機構、農林漁業成長産業

化支援機構、民間資金等活用事業推進機構、海外需要開拓支援機構、海外交

通・都市開発事業支援機構、海外通信・放送・郵便事業支援機構

（注14） 兼業法人 日本政策投資銀行、中小企業基盤整備機構、科学技術振興機構、東北

大学、東京大学、京都大学、大阪大学、環境不動産普及促進機構、グリーン

ファイナンス推進機構

イ 官民ファンドごとの支援スキームの状況

官民ファンド運営法人が支援を行う際の支援スキームには、直接支援と間接支援が

あり、設置根拠法等において、官民ファンドごとに両方の支援スキームで行うか、い

ずれか一方の支援スキームで行うかが定められている。

ウ 支援の実績

政府出資等及び民間出資等（以下、両者を合わせて「資本金等」という。）が対象事業

者等への支援に活用されているかについてみたところ、官民ファンド運営法人全体で

は、28年度末時点で資本金等 1兆 0013億余円、実支援額 1兆 9429億余円となって

おり、資本金等に対する実支援額の割合は 171.4％となっている。法人別では、資本

金等に対する実支援額の割合が 100％を超えていたり 100％に近い値となっていたり

して資本金等が対象事業者等への支援に活用されている官民ファンドがある一方で、

設置日等から 28年度末までの期間が短いなどの理由により、同割合が 50％以下と

なっている官民ファンドもある。そして、支援約束が進んでいない官民ファンド運営

第
4
章

第
1
節

国
会
及
び
内
閣
に
対
す
る
報
告

第
3

― 685 ―



法人や、支援約束は進んでいるが実支援が進んでいない官民ファンド運営法人が見受

けられた。間接支援についてみると、農林漁業成長産業化支援機構は、年数が経過し

たサブファンドに対する支援実行率は年数が経過していないサブファンドと同程度と

なっている。また、28年度末時点において支援決定から 1年以上経過したサブファ

ンドのうち、一部の官民ファンドにおいて出資等の実績がないサブファンドが見受け

られた。さらに、農林漁業成長産業化支援機構では、出資等の実績がないまま解散し

て清算を結了していたサブファンドが見受けられた。

各官民ファンド運営法人の主務大臣等が定めた支援等において従うべき基準（以下

「支援基準等」という。）における主な支援対象分野は、対象事業者が実施する事業の内

容や特性、事業の基となる研究成果等により定められており、同一の対象事業者が複

数の官民ファンドの支援対象分野に該当する場合には、当該対象事業者に対して複数

の官民ファンドが重複して支援を行うことが可能な状況となっている。そして、官民

ファンド運営法人が連携して支援を行うことが有効である場合もあることから、シー

ズ・ベンチャー支援及び地域活性化支援の二つの政策課題について官民ファンド連携

チーム会合を設けて、関連する官民ファンド運営法人が連携して支援案件の情報交換

等に取り組むこととされた。

エ 剰余金の配当等及び業務の実施に必要のない政府出資等の国庫納付等

官民ファンド運営法人の政府出資金から生ずる配当や見直し等に伴う政府出資等の

国庫納付等の仕組みとその状況についてみたところ、国庫納付等の規定が定められて

いる官民ファンド運営法人があり、実際に国庫納付等を行っている法人が見受けられ

た。

ウ KPIによる政策目的の達成状況等の評価の状況等

ア 政策目的の KPI

政策目的の KPIごとの内容等についてみたところ、KPIとする必要性に疑問があ

る指標を用いているもの、官民ファンド運営法人の解散時点まで評価を行わないとし

ているもの、28年度上期以前に達成済みの成果目標を継続して用いているものが見

受けられた。また、官民ファンドごとに総合的にみた場合に、政策目的の KPIの設

定、評価及び評価結果の公表がそれぞれの法人の政策目的の達成状況を検証するため

に十分なものとなっているかについて、設定している法人全体の政策目的の KPIが

支援を終了した案件のみを評価の対象とする 1項目のみとなっているため、支援中の

案件の進捗状況や達成状況を含めた評価結果が公表されていないものが見受けられ

た。さらに、官民イノベーションプログラムに係る KPIの評価結果として国立大学

法人 4法人それぞれの評価を政府出資金の割合に応じて加重平均したものを評価結果

として公表することにしており、国立大学法人 4法人それぞれの評価は公表していな

かった。

イ 民業補完の KPI

民業補完の KPIは、算出方法が法人によって異なっているものの、評価を行って

いる法人は全て A評価（目標の進捗率又は達成状況が水準以上）としている。

エ 官民イノベーションプログラムにおける政府出資金等の状況

ア 官民イノベーションプログラムの概要等
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国立大学法人の研究成果の実用化等のための事業として、平成 24年度一般会計補

正予算（第 1号）において計 1200億円（政府出資金 1000億円、運営費交付金 200億円）

が国立大学法人 4法人に交付された。国立大学法人は、産業競争力強化法（平成 25年

法律第 98号）に基づく特定研究成果活用支援事業に関する計画（以下「特定研究成果活

用支援事業計画」という。）の認定を受けた特定研究成果活用支援事業を実施する者（以

下「認定事業者」という。）に対して出資することができることとなっている。官民イノ

ベーションプログラムを運営するに当たり、国立大学法人 4法人は、実際に支援業務

を行う組織として 100％出資の子会社を設立することとし、これらの子会社を認定事

業者とする特定研究成果活用支援事業計画を作成して、経済産業大臣及び文部科学大

臣の認定を受けている（以下、特定研究成果活用支援事業計画の認定を受けた子会社

を「認定子会社」という。）。また、認定子会社は、自らを GPとする国大ファンドを設

立することとして、国大ファンドを認定事業者とする特定研究成果活用支援事業計画

を作成して、経済産業大臣及び文部科学大臣の認定を受けている。そして、国立大学

法人 4法人は、政府出資金計 1000億円のうち 552億余円を認定子会社及び国大ファ

ンドに対して出資又は出資約束しており、残りの 447億余円については、28年度末

現在利用していない。

イ 政府出資金による支援の状況

28年度末現在における国大ファンドの実支援額は計 46億余円となっている。

政府出資金計 1000億円のうち、29年 9月時点で特定研究成果活用支援事業計画の

認定を受けていない政府出資金計 447億余円の活用については、ファンド間の利益の

相反を回避するなどの観点から、国立大学法人 4法人は、別の国大ファンドを設立す

る場合には、想定する対象事業者の事業分野や、既存の国大ファンドの新たな対象事

業者等に投資する期間（以下「新規投資期間」という。）の終了時期を考慮し、今後の使

用見込等について十分に検討する必要がある。

そして、平成 24年度一般会計補正予算（第 1号）により出資された政府出資金の具

体的な回収方法は法令に規定されていない。

ウ 運営費交付金の使用状況

国立大学法人 4法人は、第 2期中期目標期間における運営費交付金の残額を第 3期

中期目標期間内に全額執行する執行計画を立てた上で繰り越していたが、28年度末

現在、前記の運営費交付金計 200億円のうち、93.5％を占める計 187億余円が使用さ

れずに国立大学法人 4法人が保有している状況となっている。

国立大学法人 4法人は、研究成果の実用化に向けた官民共同の研究開発の推進に資

するものとなるよう、その必要性や必要額について十分に検討する必要がある。

オ 国の監督等の状況

官民ファンド運営法人に対する国の監督、評価等についてみると、それぞれの設置根

拠法等において、政府出資株式会社 8法人は、主務大臣が監督して、監督上必要な命令

をすることができるなどと規定されていたり、独立行政法人 2法人及び国立大学法人 4

法人は、毎事業年度終了後の業務実績の評価結果に基づき必要がある場合等には、主務

大臣が業務運営の改善等を命ずることができることなどとなっていたり、基金設置法人

2法人の主務大臣等は、官民ファンドに関する業務の実施について、必要な措置を命
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じ、又は必要な勧告、助言若しくは援助を行うことができることとなっていたりしてい

る。

⑵ 案件発掘、支援決定、モニタリング等の支援業務の実施状況

ア 支援基準等における政策目的等に関する基準及びリスク回避の取組

官民ファンドの支援基準等は、官民ファンド運営法人が事業者等を決定するに当たっ

て従うべき基準であり、政策目的、民業補完、収益性等に関する基準が定められてい

る。これらのうち、政策目的に関する基準についてみると、成長による富の創出、地域

活性化等のほか、中小企業対策、日本企業の海外展開支援等に係る基準となっており、

官民ファンド運営法人は、これらの政策目的等に関する基準に沿った支援となるよう案

件発掘、デューデリジェンス等の支援業務を実施して支援決定を行っている。

また、官民ファンド運営法人は、政府出資等の額を回収できないリスクの回避の取組

等が求められており、デューデリジェンス等の支援業務における取組が重要となってい

る。そして、官民ファンド運営法人は、ポートフォリオマネジメント等の取組を行って

いる。

官民ファンド運営法人が行う対象事業者又はサブファンドに対する支援決定について

主務大臣等の関与の状況をみると、支援決定を行う場合には主務大臣の認可を受けなけ

ればならないことなどとなっている。

イ 支援業務の実施体制

官民ファンド運営法人は、おおむね投資部等の特定の担当部署を設置して支援業務を

行っており、その担当者数等は、各法人の事業分野等により様々となっている。

ウ 支援決定に至るまでの支援業務に係る実施状況

官民ファンド運営法人の直接支援に係る案件発掘についてみると、金融機関からの相

談、事業者からの依頼等を受けたり、事業者の訪問等の活動を行うことによって事業化

の可能性のある案件を探索したりして案件の受付等を行い、このうち支援基準等に基づ

いた事業化される確度が高いと判断された案件を支援候補案件としている。また、間接

支援に係る案件発掘については、一般的にはサブファンドの GPが行っている。

そして、官民ファンド運営法人の直接支援におけるデューデリジェンスについてみる

と、官民ファンド運営法人内部において実務経験者等の担当者が事業の実現可能性等に

ついてデューデリジェンスを実施している。また、官民ファンド運営法人は、必要に応

じて、監査法人等の外部専門家を利用したデューデリジェンスも実施している。間接支

援における対象事業者の選定に係るデューデリジェンスについては、一般的にはサブ

ファンドの GPが行うなどしている。

エ 支援決定の実施状況

官民ファンド運営法人に設置されている最終的な支援決定を行う機関（以下「支援決定

機関」という。）の人員構成等についてみると、12法人
（注15）

は、支援決定機関の委員に社外の

実務経験者等を加えている。また、独立行政法人 2法人は、理事長が支援決定を行うこ

ととなっているが、支援決定に当たっては、提案内容及び出資先としての適格性につい

て総合的に評価等を行う社外の実務経験者等により構成される助言機関の意見を踏まえ

ることとなっている。このように、官民ファンド運営法人は、おおむね、独立した立場
けん

の社外の実務経験者等を委員に加えて審議するなどして、執行部を監視・牽制する仕組
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みを導入している。

（注15） 12法人 産業革新機構、地域経済活性化支援機構、農林漁業成長産業化支援機

構、民間資金等活用事業推進機構、海外需要開拓支援機構、海外交通・都市開発

事業支援機構、海外通信・放送・郵便事業支援機構、東北大学、東京大学、京都

大学、大阪大学、環境不動産普及促進機構

各官民ファンド運営法人の支援決定に係る審議体制についてみると、支援決定機関の

審議に至るまでに、支援業務の担当部署等が審議を行う投資部門会議等、役員等が審議

を行う投資委員会等の審議を経ることなどにより、おおむね複数回の審議が行われるこ

ととなっている。

また、間接支援を行う場合のサブファンドの業務を執行する GPの選定についてみる

と、GPとしての業務執行の実績がなく運用担当者も過去に運用実績を有していない

が、LPとの連携等により一定の案件組成力等が期待できるなどとして GPを選定して

いる官民ファンド運営法人が見受けられる。

オ モニタリングの実施状況

官民ファンド運営法人は、支援を行った後、対象事業者の財務情報や経営方針等の企

業情報を継続的に把握するモニタリングを適切に行うことが重要であるとされている。

また、対象事業によっては、事業の開始に当たり、法令上の届出等を要する場合があ

り、その手続等を確認するために支援決定後から実支援までの間においてもモニタリン

グを行う場合がある。

直接支援に係るモニタリングを行っている 13法人
（注16）

において、主要なモニタリング項

目の一つである売上高を例として、24年度から 28年度までの実績値と事業計画値の累

計額を対比すると、約半数の対象事業者の実績値は事業計画値を下回っており、その多

くは直近の決算期（28年 4月から 29年 3月までに期末を迎える決算期）において営業損

失を計上していた。

（注 16） 13法人 産業革新機構、地域経済活性化支援機構、農林漁業成長産業化支援機

構、民間資金等活用事業推進機構、海外需要開拓支援機構、海外交通・都市開発

事業支援機構、海外通信・放送・郵便事業支援機構、日本政策投資銀行、科学技

術振興機構、東北大学、京都大学、大阪大学、グリーンファイナンス推進機構

そして、営業損失の主な理由をみると、製品開発や用地確保等の遅延等によるもので

あったが、このうち、対象事業者が事業の開始に当たり必要となる法令上の手続を行わ

ないまま工事に着手したことなどについて、官民ファンド運営法人のモニタリングが十

分に行われていなかった事例が見受けられた。

⑶ 財務等の状況

ア 官民ファンド運営法人の財務諸表等

官民ファンド運営法人には、ファンド専業法人と兼業法人とがあり、ファンド専業法

人の財務諸表等はそのまま官民ファンドの業務の財務状況を示しているが、兼業法人の

財務諸表等は官民ファンドの業務とそれ以外の業務との区分経理の有無や区分経理等の

方法によって把握できる情報が異なっている。

イ 官民ファンドの業務に係る財務の状況

官民ファンドの業務に係る収益及び費用が把握可能な 14法人（全 16法人から独立行
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政法人 2法人を除く 14法人）の 24年度から 28年度までの利益又は損失等の状況をみる

と、24年度以降に官民ファンドの業務を開始したほとんどの法人は、おおむね各年度

に損失を計上している。これは、主として官民ファンドの業務は支援を行ってから回収

までに相当の期間を要するため、事業を開始した当初は株式売却等に伴う収入がない一

方で、法人の運営に係る事務費等が先行して必要となることによると考えられる。ま

た、23年度以前から官民ファンドの業務を開始している法人については、利益を計上

した年度と損失を計上した年度が混在している。

28年度の官民ファンドの業務に係る事務費の内訳は、上記の 14法人から事務費の内

訳を区分していない日本政策投資銀行を除く 13法人のうちほとんどの法人において人

件費が最も多額の費用項目となっているが、人件費を資産規模との対比でみれば、法人

によりばらつきがある。人件費の次に多額の費用項目となっている租税公課のほとんど

を占める法人事業税（資本割）の各法人の課税状況等は、法人の組織形態等によって非課

税であったり、軽減措置が講ぜられたりしているため、法人によって計上額の差が大き

くなっている。

また、官民ファンドの業務に係る資産、負債及び純資産が把握可能な 13法人（全 16

法人から日本政策投資銀行及び独立行政法人 2法人を除く 13法人）の資産、負債及び純

資産の状況をみると、28年度末時点で、過半の法人は、支援に伴い取得した資産に比

べて、支援に充てていない現預金等が含まれるその他の資産の計上額が多くなってい

る。

そして、上記 13法人のうち 11法人
（注17）

は、24年度以降に官民ファンドの業務を開始し

ており、当初は株式売却等に伴う収入がない一方で事務費等の支出は先行して必要とな

ることなどから、28年度末時点で純資産の計が資本金等を下回っている。28年度末時

点では、繰越損失等を解消するまでの計画等を策定している法人は少数であったが、29

年 12月の第 9回幹事会において、全ての官民ファンド運営法人 16法人は、官民ファン

ドの業務終了時までの実投資額、回収額等、運営経費、同時期までに官民ファンドの業

務の収支見通しがゼロ又はプラスとなる投資倍率等の見込みを報告しており、その内容

が公表されている。

（注17） 11法人 農林漁業成長産業化支援機構、民間資金等活用事業推進機構、海外需要

開拓支援機構、海外交通・都市開発事業支援機構、海外通信・放送・郵便事業支

援機構、東北大学、東京大学、京都大学、大阪大学、環境不動産普及促進機構、

グリーンファイナンス推進機構

ウ 支援案件の損益等の状況

官民ファンドの業務開始から 28年度末までの支援案件の損益
（注18）

は、回収額と保有有価

証券評価額等の合計が支援に伴う支出額を 1兆 5943億余円上回っている（投資倍率は

181.8％）が、 9法人
（注19）

が運営する 6官民ファンドにおいて、回収額と保有有価証券評価額

等の合計が支援に伴う支出額を下回っており、損失となっている。そして、28年度末

までの支援に伴う支出額に事務費及び特別損失、法人税等のその他の費用（以下、これ

らを合わせて「諸経費」という。）を加えた全ての支出額を回収するために必要な投資倍率

（以下「必要投資倍率」という。）と 28年度までの投資倍率の実績とを比較すると、 6法人
（注20）

は、投資倍率の実績が必要投資倍率を下回っている。支援先の分類別では、ベンチャー
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企業等に対する支援で投資倍率が最も低くなっている。

（注18） 支援案件の損益 官民ファンド運営法人 16法人が運営する 14官民ファンドから、

支援の実績が直接支援 1件のみである 1法人を除いた 15法人が運営する 13官民

ファンドに係る支援案件の損益

（注19） 9法人 農林漁業成長産業化支援機構、海外需要開拓支援機構、海外交通・都市開

発事業支援機構、中小企業基盤整備機構、科学技術振興機構、東北大学、東京大

学、京都大学、大阪大学

（注20） 6法人 官民ファンド運営法人 16法人から、支援の実績が直接支援 1件のみであ

る 1法人並びに官民ファンドの業務に係る諸経費を運営費交付金で賄うことがで

きる独立行政法人 2法人及び国立大学法人 4法人を除く 9法人のうち、農林漁業

成長産業化支援機構、民間資金等活用事業推進機構、海外需要開拓支援機構、海

外交通・都市開発事業支援機構、環境不動産普及促進機構、グリーンファイナン

ス推進機構

また、28年度までに支援を終了した実績がある 8法人
（注21）

において、出資（直接支援）で

は計 3679億余円の利益（投資倍率は 174.5％）、出資（間接支援）では計 136億余円の損失

（投資倍率は 82.0％）となっている。このうち、出資（間接支援）では、中小企業基盤整備

機構において 137億余円の損失が生じている。

（注21） 8法人 産業革新機構、地域経済活性化支援機構、農林漁業成長産業化支援機構、

海外需要開拓支援機構、日本政策投資銀行、中小企業基盤整備機構、環境不動産

普及促進機構、グリーンファイナンス推進機構

エ 28年度末に支援継続中の出資案件の状況

28年度末において直接支援継続中の出資案件のうち、28年度末の純資産持分相当額

が出資額の 50％以下の支援件数は、全官民ファンド合計で 151件中 69件（全体の

45.6％）となっており、そのうち、対象事業者の経営状況が事業計画等から外れている

などとして、減損処理を行ったり、投資損失引当金を計上したりした件数は 12件と

なっている。

また、28年度末においてサブファンドへの出資がある大半の法人で、間接支援継続

中の全サブファンドの当期損益累計額の合計がマイナスとなっている。一方、サブファ

ンドから出資を受けている対象事業者が株式公開を果たすなどにより、出資額を大幅に

上回る回収ができた一部のサブファンドでは当期損益累計額がプラスとなっている状況

が見受けられた。

オ KPIによる収益性の確保に関する評価の状況等

各官民ファンド運営法人の法人全体の KPIのうち、収益性の KPIの設定についてみ

ると、産業革新機構及び民間資金等活用事業推進機構の 2法人は、出資等回収累計額が

出資等累計額を上回るかどうかを基準とした成果目標を設定しており、諸経費の回収を

考慮していない。

また、中小企業基盤整備機構は、運営する官民ファンドについて、直近の運用実績を

適切に把握し、投資運用方針の妥当性を判断するためとして、当該年度の単年度の損益

の実績のみを測定して評価していた。

さらに、11法人
（注22）

では、支援を終了した案件がないか又は少なく、評価が困難である
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として、官民ファンド設立以来 28年度末まで、法人全体の収益性の KPIの評価を実施

しておらず、そのうち、農林漁業成長産業化支援機構及び環境不動産普及促進機構の 2

法人を除く 9法人では、個別案件の KPIにおいても、収益性の確保が図られているか

どうか判断できる情報は公表されていない。

（注22） 11法人 農林漁業成長産業化支援機構、民間資金等活用事業推進機構、海外交

通・都市開発事業支援機構、海外通信・放送・郵便事業支援機構、科学技術振興

機構、東北大学、東京大学、京都大学、大阪大学、環境不動産普及促進機構、グ

リーンファイナンス推進機構

カ 支援に係る情報開示の状況

実支援後における情報開示の状況については、支援中の個別案件について評価額の情

報開示を行っているのは中小企業基盤整備機構及び科学技術振興機構の 2法人のみと

なっており、また、支援を終了した案件がある官民ファンド運営法人で個別案件ごとの

損益額についての情報開示を行っている法人はない。

4 所見

⑴ 検査の状況の概要

ア 国の財政支援及び官民ファンド運営法人による支援の実施状況

官民ファンド運営法人に対する官民ファンドの業務運営に関する 28年度末の政府出

資等の額は、合計 7812億余円となっている。

資本金等が対象事業者等への支援に活用されているかについてみたところ、資本金等

に対する実支援額の割合が 50％以下となっている官民ファンドが見受けられた。ま

た、間接支援において、28年度末時点で一部の官民ファンドにおいて出資等の実績が

ないサブファンドがあったり、農林漁業成長産業化支援機構では出資等の実績がないま

ま解散して清算を結了していたサブファンドが見受けられたりなどしていた。

官民ファンドの支援基準等における主な支援対象分野は、対象事業者が実施する事業

の内容や特性等により定められており、同一の対象事業者が複数の官民ファンドの支援

対象分野に該当する場合には、当該対象事業者に対して複数の官民ファンドが重複して

支援を行うことが可能な状況となっている。

官民ファンド運営法人が設定する政策目的の KPIの中には、KPIとする必要性に疑

問がある指標を用いているものなどが見受けられた。

官民イノベーションプログラムにおいて、国立大学法人 4法人は、政府出資金計

1000億円のうち計 447億余円について 28年度末現在利用していない。また、政府出資

金の具体的な回収方法は法令に規定されていない。

イ 案件発掘、支援決定、モニタリング等の支援業務の実施状況

官民ファンド運営法人は、政策目的等に関する基準に沿った支援となるよう案件発

掘、デューデリジェンス等の支援業務を実施して支援決定を行っている。支援決定につ

いては、独立した立場の社外の実務経験者等の委員を加えて審議するなどにより、執行

部を監視・牽制する仕組みを導入して、おおむね複数回の審議を行っている。また、サ

ブファンドの業務を執行する GPについて、GPとしての業務執行の実績がなく運用担

当者も過去に運用実績を有していないが、LPとの連携等により一定の案件組成力等が

期待できるなどとして GPを選定している官民ファンド運営法人が見受けられる。
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官民ファンド運営法人は、支援を行った後、対象事業者の財務情報や経営方針等の企

業情報を継続的に把握するモニタリングを適切に行うことが重要であるとされている。

また、対象事業によっては、事業の開始に当たり、法令上の届出等を要する場合があ

り、支援決定後から実支援までの間においてもモニタリングを行う場合がある。そし

て、対象事業者が事業の開始に当たり必要となる法令上の手続を行わないまま工事に着

手したことなどについて、官民ファンド運営法人のモニタリングが十分に行われていな

かった事例が見受けられた。

ウ 財務等の状況

官民ファンド運営法人の損益及び純資産の状況をみると、24年度以降に官民ファン

ドの業務を開始したほとんどの法人は、24年度から 28年度までのおおむね各年度に損

失を計上しており、28年度末時点で、官民ファンドの業務に係る資産、負債及び純資

産が把握可能な 13法人のうち 11法人は、純資産の計が資本金等を下回る状況となって

いる。また、28年度末までの支援案件の損益をみると、 9法人において損失となって

いる。

28年度末において直接支援継続中の出資案件のうち、28年度末の純資産持分相当額

が出資額の 50％以下の支援件数は、全官民ファンド合計で 151件中 69件となってお

り、そのうち、減損処理等を行った件数は 12件となっている。

収益性の KPIの設定についてみると、諸経費の回収を考慮していなかったり、単年

度の損益の実績のみを測定して評価していたり、設立以来、法人全体の収益性の KPI

の評価を実施しておらず個別案件の KPIにおいても収益性の確保が図られているかど

うか判断できる情報は公表されていなかったりするものが見受けられた。

また、支援を終了した案件がある官民ファンド運営法人で個別案件ごとの損益額につ

いての情報開示を行っている法人はない。

⑵ 所見

官民ファンド運営法人は、設置根拠法、交付要綱等に定められた政策目的に沿った支援

を行うこととなっている。また、28年度末における政府から官民ファンド運営法人 16法

人に対する官民ファンドの業務運営に関する政府出資等の額は、計 7812億余円と多額に

上っている。そして、官民ファンド運営法人は、所管府省庁の監督等の下、ガイドライン

に沿って官民ファンドを適切に運営していくことが重要である。

ついては、支援を政策目的に沿ったものにし、収益性を確保して政府出資等が回収でき

ない事態等が生ずることを回避するために、官民ファンド運営法人及び所管府省庁は、ガ

イドラインに沿って官民ファンドの運営等を行っていくとともに次の点に留意することが

必要である。また、幹事会の構成員である関係府省庁は、幹事会において、従来官民ファ

ンドの運営状況の検証を行ってきたところであるが、統一的に対応すべき問題について、

次の点に留意しながら引き続きガイドラインに基づいた検証等を行うことが望まれる。

ア 国の財政支援及び官民ファンド運営法人による支援の実施状況

ア 官民ファンド運営法人は、その財源の多くが政府出資等であることに鑑み、それぞ

れの支援対象分野において、収益性の確保に留意しつつ、引き続き政策目的に沿った

支援を実施すること。また、支援の実施状況等を踏まえ、支援の実施に必要のない政

府出資等が生じた場合、剰余金が発生した場合及び支援を終了した場合には、引き続
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きこのような政府出資等の国庫納付等を適切に実施していくこと

イ 農林漁業成長産業化支援機構等の間接支援を実施している官民ファンド運営法人

は、サブファンドに対する支援について、支援の対象となり得る事業者の数や出資等

に対する需要を引き続き十分に確認するとともに、支援決定時に見込んだ出資等が進

まない場合には、必要に応じて業務運営の進め方の見直しを検討すること

ウ 官民ファンド運営法人は、官民ファンドの支援対象分野については、同一の事業者

に対して重複して支援が実施される可能性があることから、支援の実施に当たり、一

層効率的、効果的に取り組む観点から、引き続き官民ファンド間の情報交換、投資手

法等の共有等に努めることが望ましいこと

エ 政策目的の KPIについて、必要性に疑問がある指標を用いていたり、達成済みの

成果目標を継続して用いていたり、支援中の案件の進捗状況や達成状況を評価できる

KPIの設定を行っていなかったり、法人ごとの評価結果を公表していなかったりす

るなどする官民ファンド運営法人は、KPIの内容や成果目標について、設定の見直

しや評価結果の公表等を検討すること

オ 国立大学法人 4法人は、官民イノベーションプログラムに対する政府出資金のう

ち、特定研究成果活用支援事業計画の認定を受けていない資金の活用について、既存

の国大ファンドの新規投資期間の終了時期等を考慮し、今後の使用見込み等について

十分に検討するとともに、文部科学省は、国立大学法人 4法人が検討した結果、使用

する見込みがない政府出資金が生ずる場合には、財政資金の有効活用の観点から、こ

のような政府出資金を国庫に納付する手段についての規定がない国立大学法人法を改

正するなど、国立大学法人 4法人が保有する政府出資金の国庫納付が行えるようにす

る措置を検討すること

イ 案件発掘、支援決定、モニタリング等の支援業務の実施状況

ア 官民ファンド運営法人は、政策目的を達成するため、支援決定については、独立し

た立場の社外の実務経験者等の委員を加えて審議するなどにより、執行部を監視・牽

制する仕組みを引き続き適切に運営すること。また、サブファンドの業務を執行する

GPについて、出資等の需要を十分踏まえた上で、需要が見込める場合には、案件組

成力等が期待できる GPの選定を引き続き適切に行うこと

イ 官民ファンド運営法人は、モニタリングについて、支援決定後から実支援までの間

において、対象事業者が事業を実施するために行うべき法令上の手続があるなどの場

合には、当該手続等に不備が生じないようその確認を適切に行うほか、支援を行った

後においては、対象事業者の財務情報や経営方針等の企業情報を引き続き継続的かつ

適切に把握すること

ウ 財務等の状況

ア 繰越損失等が生じており、純資産の計が資本金等を下回っている官民ファンド運営

法人は、最終的に国が政府出資等の額を回収できるように、繰越損失等を解消するま

での計画又は投資倍率等について目標としての妥当性を確保するために必要な見直し

を継続的に行い、その目標の達成に向けて官民ファンドを運営し、進捗状況を的確に

把握して、必要な施策を講じていくこと

イ 官民ファンド運営法人は、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
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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を行ったり、取引先や金融機関の紹介を行ったり、

専門家の派遣を行ったりするなど、必要な手段を諸経費についても考慮しつつ講じて

いくこと

ウ 法人全体の収益性の KPIについて、諸経費の回収を考慮していなかったり、単年

度の損益の実績のみを測定して評価していたりするなどしている官民ファンド運営法

人は、諸経費の負担を考慮したり、官民ファンドの業務開始以降の出資等累計額を使

用したりするなどすることで、政府出資等の全額を国庫に返納できるかを判断できる

ようにすること

エ 支援を終了した案件がないか又は少なく、評価が困難であるためとして、法人全体

の収益性の KPIについて評価を実施していない官民ファンド運営法人は、情報の秘

匿性に留意しつつ、支援実施中の案件の財務状況等を検証報告の収益性の KPIの補

足情報として記載するなど積極的に収益性について情報提供を行っていくこと

オ 官民ファンド運営法人は、国民に対する説明責任を果たす観点から、多額の減損損

失や支援を終了した時の多額の損失により政府出資等に重要な影響が生ずるおそれが

あるなどの場合には、情報の秘匿性に留意しつつ、個別の案件の損失についても可能

な限り情報開示を行っていくこと

本院としては、今後業務の進捗に伴い支援を終了して損益が確定する案件が増加していく

ことなどを踏まえて、官民ファンドにおける業務運営の状況について、今後とも多角的な観

点から引き続き注視していくこととする。
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