
PEファンドの流れイメージ図（プライマリーPE）
■PEファンドは、ファンドレイズが6か月から1年間、投資期間は資金調達の最終クローズから3－5年、全て回収完了まで10年のサイクルで行うケースが多い

• 主に資金の長期運用ニーズ(8-10年程度)がある年金基金、保険会社、銀行、大学基金、資産運用会社等が対象
• 大型ファンドは、最低のコミットメント金額は5-10億円程度が多く、小規模の場合は50百万円からのケースもあり
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• 著名なファンドの場合、潜在投資先より直接相談されるケースがあるが、基本的に金融機関、仲介会社等の紹介、また
は売却オークションプロセスの参加を中心に、投資案件を発掘する
ー 承継者の不在、企業のノンコアの売却、経営者の独立(MBO)、経営難等様々なケースで成功事例を蓄積できたこ
と、売主のニーズを正しく理解し、スムーズに推進できることが案件ソーシングのポイント

• 投資判断にあたり、投資先の財務、法務、ビジネス等の精査(デューディリジェンス)を経て、会社の価値を試算し、出資
条件等を決定する段階
ー 限られた期間での精査・交渉であるため、最終的に、会社価値の減少（投資金額の減額等)、または潜在リスクの
防止（保証内容）のいずれかのポイントに集約にされることが多い
ー 出資後の改善計画、エグジット先（IPO、または第三者に売却）を想定しながら、精査を行うのが一般的

• 投資責任者との相性、期待投資収益、運用期間、得意とする業種（セクター）等を考慮
ー 投資チームの編成、案件の発掘能力、運用実績(トラックレコード)等の確認を行った上で、判断するケースが多い

• 資金効率の観点で、一般的に一括払込が不要とされ、必要とされる約２週間前(通常、案件の投資契約の締結後)に
運用者から通知され、必要とされる金額のみ投資家から都度送金する「キャピタル・コール方式」を採用するのが一般的
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• 市場環境、経営体制、資金需要等会社の成長停滞要因を特定し、投資先メンバーと一緒に改善する段階
ー 売上を上げる、コストを下げる、業務運営の効率化を高めるために、新規事業の創出、M&Aによる業務拡大、不採
算事業の廃止、資産の売却等、外部の専門家のアドバイスをもらいながら、最適な戦略を実行

• 運用者により発行された運用報告書(四半期ベースが多い)を通じて、運用者の投資進捗、収益状況を判断
ー 投資決定に関して、運用者の専決事項であるが、投資着眼点、バリューアップ方針等のディスカッションが一般的
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• 投資後3-5年程度の業務バリューアップを経て、回収段階に入る
ー 日本では、IPOによる保有株式の売却が一般的であるが、同業他社等への売却(トレードセール)も選択肢

• 売却益をもとに、事前に合意した条件に基づき、投資家と運用者間に分配
－ 一般的な分配順位：①投資家の投資元本の返済、②投資家への優先配当(ハードルレート)、③余剰資産の分配

• 投資期間(4-5年程度)を経過後、投資先の売却により得た資金に基づき、売却の都度、投資家に分配するケースが多い
－ プライマリーファンドは、8－9年、セカンダリーファンドは7年程度で投資元本を回収できるような運用ファンドが多い
助言を提供、特定の銘柄売買や保有を推奨するものではなく、説明のみを目的としたものです。
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