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１．�機関投資家におけるプライベート
エクイティ投資モデル

　機関投資家におけるベンチャー投資へのアプロ

ーチを理解するために、まずはベンチャーキャピ

タル（以下、VC）を含むプライベートエクイテ

ィ（以下、PE）の投資モデルを類型化しておく。

それは、典型的に、①欧米の大規模年金基金（主

に公的年金）の投資モデル、②カナダの大手公的

年金やソブリン・ウェルス・ファンドの投資モデ

ル、③大学財団基金の投資モデル、の三つに大別

できる。

　まず、①の大規模な年金基金が、高いPE投資

比率（例えば10%超）を維持する場合、おのずと

PEへの投資額も大きくならざるを得ない。いく

らビンテージ（ファンド設立年）とファンドを分

１．機関投資家におけるプライベートエクイティ
投資モデル

２．パフォーマンス実績

３．VCにおけるリターンの持続性
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　政府は2022年をスタートアップ創出元年として位置づけている。大規模なスタートアップの創出には、イン
ベストメントチェーンの担い手である機関投資家がリスクマネーの最終供給元として重要な役割を果たす。そこ
で、本稿ではグローバルな機関投資家のベンチャーキャピタル（VC）に対する投資アプローチとVCのパフォー
マンス実績を取り上げ、国内機関投資家との対比を通じて課題と今後の展望を述べてみたい。
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