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INCJの投資活動

本年の活動を振り返って
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株式会社 INCJ
2019年12⽉20⽇
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基本方針

 収益性・実現可能性と、社会的な意義（投資インパクト）を重視
 中⻑期のリスクマネーを提供
（実投資額に対する⻑期の回収倍率（Multiple of Cost︓MoC）を重視）

 ⺠間だけではリスクが⾼く投資が困難な分野への投資
（⺠間企業・⺠間ファンドと協働し、呼び⽔効果を創出）

①社会的ニーズへの対応、②成⻑性および ③⾰新性が認められること

オープンイノベーションを通じて
次世代の国富を担う産業を育成・創出する

基本⽅針

投資基準
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活動指針
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 産業⾰新投資機構（JIC）の設⽴後も、これまで通りの
⽅針に従ったバリューアップ・追加投資*を実⾏する

 広範かつきめ細かい経営⽀援により、投資先の事業価
値を⾼める

 社会的インパクトと財務リターンを最⼤化するエグ
ジット戦略を実⾏する

 社内外での⼈材育成、情報発信、ネットワーキングを
通じ、投資のエコシステム作りに貢献する

＊⼀部未発表の新規案件あり
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実施体制・組織
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注）2018年9⽉の会社分割後も、投資・Exitの案件ごとに経済産業⼤⾂に直接、意⾒照会を実施している。

既投資先への追加投資やハンズオン⽀援を継続して⾏うことで、
投資先の価値向上を図るとともにExitに向けた取り組みを⾏う。

⺠間企業
⺠間ファンド

⺠間企業
⺠間ファンド

⼤企業⼤企業

技術・⼈材等

ベンチャーベンチャー

中⼩企業中⼩企業 ⼤学⼤学

経営資源
助⾔

技術・⼈材等

協
業

協
⼒

投資 投資
※2018年9⽉、株式会社産業⾰新機構から事業承継

国（経済産業⼤⾂）

株式会社産業⾰新投資機構

⽀援対象⽀援対象
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新規・追加投資およびエグジット案件
（2019/4～9）
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新規投資５件、追加投資４件、EXIT７件

新規投資案件

追加投資案件

Exit案件（含む⽀援撤回）

・（株）Ridge-iへの出資
・ピクシーダストテクノロジーズ（株）への出資
・GROUND（株）への出資
・（株）ランドデータバンクへの出資
・（株）ユニファへの出資

・（株）JOLEDへの追加出資
・リンクウィズ（株）への追加出資
・（株）エクサウィザーズへの追加出資
・アトナープ（株）への追加出資

・AGS社の株式譲渡
・（株）セレブレクスの株式譲渡
・SOINN（株）の株式譲渡
・Sansan（株）上場に伴う株式売り出し
・（株）JTOWERの⼀部株式譲渡
・Zeptor Corporationへの⽀援決定の撤回
・リバーホールディングス（株）の株式譲渡

参考（10⽉以降）
・（株）キュラディムファーマへの⽀援決定の撤回
・レナセラピューティクス（株）の株式譲渡
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新規投資(1)
建設業界における金融プラットフォーム会社の設立
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• 建設現場のIoTデジタルデータをベースとした⾦融機能を提供するプラットフォーム
• 決済サービスを⽪切りに、将来は保険やリースなど、決済以外のサービス事業も展開
• 業界企業の財務体質強化で、国⼟交通省が⽬指す建設現場の⽣産⾰命“i-Construction”
を⽀援

株式会社ランドデータバンク

各社の出資に
より設⽴
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新規投資(2)
保育現場の課題解決型ベンチャー企業への支援
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• IoTやAIを活⽤して保育⼠の業務負荷を軽減し、労働環境の改善を図る
• 保育⼠の確保と保育の質的向上に⼤きく寄与し、⼥性の更なる社会進出を後押し
• 将来的には園児⼀⼈ひとりに合った質の⾼い保育サービスの提供を⽬指す

ユニファ株式会社

IoT・AIの活⽤により、保育業務の負担軽減や
保育の品質向上を⽬指すトータルソリューション

ノウハウや情報を蓄積・分析する
乳幼児プラットフォーム

保育園/自治体
との連携

アカデミア
との連携

他企業
との連携

午睡センサー
体温計

連絡帳、
保育記録

スマート保育園

フォト ヘルスケア 連絡帳 HR

保育士勤怠、シフ
ト管理、組織診断

写真による保育
記録
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投資先のバリューアップ活動(1)
大企業と投資先ベンチャー企業の連携推進
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⽇産⾃動⾞、リコーで開催した「技術展⽰会」
背景

実績を基に他の⼤企業にも⽔平展開し、ベンチャー・⼤企業の連携促進のための⼟壌づくりを推進

• 経営資源の制約があり、⾼度な技術をもっていて
も有望な導⼊先を確実に探しあてることが難しい

• ⼤企業のメカニズムを⼗分に理解しきれず、受注
や連携の機会を逸することも

ベンチャー側 大企業側
• ベンチャー企業への理解度は深まってきたもの
の、未だ不⼗分

• モノづくり分野における⽣産技術の採⽤におい
ては現場技術者の判断が重要

⼤企業とベンチャー企業とのオープンイノベーションを推進するにあたり顕在化した課題

⼤企業とベンチャーとが現場レベルで効果的なディスカッションを⾏える環境づくり
その⾜掛かりとして「技術展⽰会」を実施
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投資先のバリューアップ活動(2)
宇宙ベンチャー企業への支援
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• 光学衛星では撮影できない夜間や悪天候でも観測可能な⼩型SAR衛星を活⽤し、防災
や環境調査などに貢献できる社会インフラの構築を⽬指す

• 九州⼤学発ベンチャー、地場の中⼩企業約20社と協⼒して⼩型SAR衛星を開発
• INCJは、顧客候補の紹介、許認可取得の⽀援、⼈材紹介、法務アドバイス等を実施

株式会社QPS研究所

世界最軽量の⼩型レーダー(SAR*)衛星
の開発を⾏う、九州発宇宙ベンチャー

⾰新的SARアンテナを開発
 100kg以下という世界初の軽量化
 1mという⾼分解能
 衛星の開発・製造を低コストで実現

*SAR︓
Synthetic Aperture Radar
合成開⼝レーダー

福岡県庁でパブリックビューイングが
開催され、九州の地場企業や、

地元の⼩・中学⽣など約500名が参加

12/11に⼩型SAR衛星「イザナギ」が
インドで打ち上げられ、初交信にも成功
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ジャパンディスプレイへの出資(1)
（設立趣旨・背景・支援実績）
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年 実⾏ 回収 残⾼
2012年 2,000 - 2,000
2014年 - 1,674 326
2016年 750 - 1,076
2017年 1,070 - 2,146
2018年 200 200 2,146
2019年 600 - 2,746
計 4,620 1,874

⽀援・回収実績（単位︓億円）設⽴趣旨・背景

1. 中⼩型ディスプレイ事業にお
けるグローバルリーディング
カンパニーとしての地位確⽴
各社が擁する世界最⾼⽔準の⾼付加価値技
術の活⽤、統合によるコスト競争⼒の向上

2. 裾野の広い業界である⽇本の
ディスプレイ関連産業の発展
と産業構造の⾰新の⽀援

3. 本邦エレクトロニクス産業全
体の競争⼒向上
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ジャパンディスプレイへの出資(2)
（INCJの判断、今後の期待）
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市場成⻑の
取り込み⽀援

新技術開発の
⽀援

新パートナー
との協調⽀援

改⾰断⾏と
更なる成⻑へ

• ディスプレイ需要が増加し市場規模が急速に拡⼤
• 統合時に投じた成⻑資⾦で⽣産能⼒の増強を⽀援

• 顧客ニーズの多様化、有機EL等の新技術の台頭
• 次世代技術開発を加速すべく追加⽀援を実施

• 市場環境が⼤きく変化、事業構造の変⾰が急務に
• 構造改⾰完遂とパートナーシップ構築に向け⽀援を継続

• 新たな戦略パートナーと協調した事業改⾰断⾏を期待
• 更なる成⻑に向け、新パートナーと共にサポート

2012 162012-16

2016 172016-17

2017 192017-19

〜2019〜
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Appendix
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アーリー/

ベンチャー等

2,783億円

再編

7,637億円

海外

2,769億円アーリー/

ベンチャー等

115件
再編 12件

海外 16件

(80.4％)

(11.2％)

(8.4％)

投資決定件数・金額（2019年9月末時点）

13

計

143件
計

1兆3,189億円

37件

注）このほかLP投資経由で264社に投資を⾏っている。

37件
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合計
アーリー、ベンチャー
事業の再編・統合、海外経営資源の活⽤

投資決定件数推移（累計）

⽀援決定⾦額（累計）︓種別投資決定件数（累計）︓種別

(21.1％)
(21.0％)

(57.9％)
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新規・追加投資およびエグジット推移（発表件数）
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新規投資 追加投資 EXIT

Exit件数 / 投資決定件数
50件* / 143件（2019年9⽉末時点）

＊売却を完全に完了した案件の累計

現在検討中の新規投資案件も含め、
今後、2025年3⽉末までに約90件の
Exit活動を⾏っていく。

今後、約90件のExit案件
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INCJの実績（投資vs.回収）①全体像
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10, 991

19,421

0
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累積投資額 推定Value

1.8倍

＜

現時点Performance
億円

3,952

10,912
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実投資額 回収額

2.8倍

＜

Exit実績 (2019年9⽉末時点︓54社+LPS)
億円

注) 投資のコストおよびリターンをより厳
密に評価するため、「実投資額」は出資・
貸付実額に付随経費を加えた額とし、「回
収額」は配当・利息等収益を加えた額とし
ている。

注）Exit実績は、⼀部売却を含むExit案件数
の累計（会社数）
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INCJの実績（投資vs.回収）②投資種別-１
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INCJの実績（投資vs.回収）②投資種別-2
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INCJの実績（個別投資案件）
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従来から、EXIT済み個別投資案件の株式譲渡⾦額、収益等については、投資先企
業および譲渡先企業に不利益を与える可能性があるため、公表を控えてきたが、
改めて開⽰内容について⾒直しを⾏い、IPO銘柄および上記関係会社が開⽰を⾏っ
ている場合については、原則として、下記の通り公表することとした。

公表年⽉ 会社名 ⾒合投資元本
（付随費⽤除く）

回収額
（配当等含む） 損益

2014.3 ジャパンディスプレイ 93,000 163,634 70,634
2015.6 中村超硬 1,245 1,298 53
2016.12 リファインバース 500 970 470
2017.3 ヨシムラフードHD 900 2,615 1,715
2017.6 ＊ルネサスエレクトロニクス 38,123 259,838 221,715
2017.7 Landis+Gyr Gr. 53,509 102,464 48,956

2018.2 エルテス 300 1,292 992

2018.4 ＊ルネサスエレクトロニクス 24,404 218,343 193,939

2019.6 Sansan 750 7,321 6,571

IPO/PO案件（含⼀部売却）

＊ルネサスは投資時上場していたが、参考として掲載

2019年11⽉末現在 （単位︓100万円）
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INCJの実績（個別投資案件）
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上場企業への株式売却案件

公表年⽉ 会社名 ⾒合投資元本
（付随費⽤除く）

回収額
（配当等含む） 損益

2013.11 JEOL RESONANCE 1,500 2,950 1,450
2015.7 ⽇本インター 3,500 6,236 2,736

2015.7 ユニキャリアホールディングス 30,000 73,317 43,317

2016.7 アルプスグリーンデバイス 6,249 1,200 -5,049
2016.12 KBI Biopharma 5,339 9,151 3,812
2017.1 アグラ 600 107 -493
2017.2 Peach Aviation 1,940 13,905 11,965

2015.9
2017.2

出版デジタル機構 7,000 12,452 5,452

2017.5 All Nippon Entertainment Works 2,220 35 -2,185

2018.3 ルネサスエレクトロニクス 9,003 81,029 72,026

2019.7 JTOWER 800 7,004 6,204

2019年11⽉末現在 （単位︓100万円）



https://www.incj.co.jp/


