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システムチェンジに向けた概念の整理
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システム関連投融資の概念整理
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課題背景／起源 解決／変革アプローチ

システムレベルリスク

システムレベル投融資（System-level Investing）
・市場全体の健全性に焦点を当てるESGインテグレーションの進化系
・金融システム内のルールやノルムの変更を通して、経済システム・
社会システムのリスクを削減するアプローチ。PRI/TIIP等が主導

・分散投資を行うユニバーサルアセットオーナーに影響が多く出るため、
受託者運用責任を果たす必要のあるアセットマネージャーが
βに働きかけるという金融を通じたアプローチが中心となる。

システムチェンジのためのシステミックアプローチ
・社会・経済・環境などの複雑に絡み合う課題を、個別の要素の集合ではな
く「相互作用を持つシステム」として捉え、その構造的な因果関係とレバレッ
ジポイントを特定し、変革を促す介入を体系的に設計・実行するアプローチ。
・特に、システム境界線を引き、経済システム・社会システムの変革を直接
目指すための投資手法をシステミック投融資／システムチェンジ投融資とい

う。（システミック投融資（Systemic Investing） TransCapが主導。
／システムチェンジ投融資（System Change Investing） TWISTが主導）

出展）インパクト志向金融宣言「意図を持つ金融」、日本生命木村氏「システム思考を重視する2つの投資アプローチ」

システム思考
世の中の問題は複雑に絡み合っているので、本質的に解決するためには、
社会・経済・環境などの複雑な現象を、個々の要素の集合としてではなく、
要素間の相互作用や構造、フィードバックを持つ「システム」として捉え、

全体の振る舞いや根本原因を理解しようとする思考法。
部分最適ではなく全体最適を志向し、システムの構造や関係性を可視化
することで、望ましい変化を生み出すための介入点（レバレッジポイント）を

見極めるアプローチを重視。

システマティック・リスク（Systematic Risk）
・市場リスク／市場全体に影響する分散不能なリスク（CAPM βで測定）
（例：気候変動による物理的影響の持続による世界経済の低下リスク等）

システミック・リスク（Systemic Risk）
・金融機関・市場間の相互連関が引き起こすシステム崩壊リスク

（化石燃料セクターの資産価値の下方的な再評価により金融市場を不安定化
する債務不履行の連鎖的発生、等）
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事業会社から見てもシステムレベルリスクがある。
Value Chainが整っていないと問題解決できない。
サブシステム
（事業者やアクターがコレクティブに動く必要がある）

金融機関のためにやっているのではなくて、システム
変革が必要。

地域課題解決は下段？
→そうなってくると金融機関主導で肥後銀行がやるか
もしれないが、TWISTやTranscapに近い形でやって
いく。

沖縄のサンゴ、気候変動の問題でサンゴがやられて
いるというのはあるが、、沖縄のサンゴについてやる
場合は下のアプローチ

システムレベル投資はPRIから定義が出るらしい。来
週には定義が出てくる★

＊＊＊

・元になった概念＝＞ 解決したい課題
・投資アプローチ ＝＞ 解決のアプローチ
・システミック投資、システムチェンジ投資をMergeす
る？
---

①課題は難しい？
②金融は一アクター

シ
ス
テ
ム

（市
場
全
体
）

サ
ブ
シ
ス
テ
ム

（市
場
全
体
よ
り
は
小
さ
い
）

本日ご紹介する内容



事例紹介
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事例の位置づけ
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特定プレイヤーを中心に特定の課題解決に取り組む“縦”の事例として海士町、やまと地域を、多様な関係
主体が連携して地域全体の課題解決に取り組む“面”の事例としてブリストル市の例を紹介する。

縦の取組（実行） 横の取組（多様な課題の把握） 面的な取組（多様な課題解決の実行）

観光資源 交通インフラ

人材流出

地域の社会課題マップ

観光資源 交通インフラ

人材流出

地域の個別課題を把握し
解決策を遂行

自治体や地域ネットワークが領域を
超えて協働し、課題を体系的に把握

縦×横を統合し、複数テーマ・多主体で成果を
出す「体系的な地域変革」段階

地域の個別課題に注目し、
課題を分析

「投資融資~伴走」までを行い、
アウトカム創出を支援

大学

企業 市民

• 課題マップ等の作成を通じて、課題の優先順
位を決定

• 地域全体を見渡す連携の土台（政策・デー
タ・アクターの協働枠組み）を建設

自治体・地域ネットワーク
（大学・市民等）の連携

地域の課題

観光資源 交通インフラ

人材流出

政策 民間 市民金融

横の基盤と複数の縦を束ね、
地域全体の課題解決成果を最大化

• 奈良県 やまと地域
• 島根県 海士町

• ブリストル市（One City Plan） • ブリストル City Funds（BBRC）

プレイヤー
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システムチェンジの構成要素 1/2
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システムチェンジ全体感を、基本情報から横展開可能性、金融機関が果たす役割までの８要素で概念的に
表示。

①基本情報

②課題構造と合意形成

③変化への道筋

⑥成果と評価

⑦横展開への可能性

⑤金融スキーム

（Financial Orchestration）

④アクターと役割

（Issue Orchestration）

①金融機関がIssue、いろんな人にやってもらうためにFinancialをつける。しか
し、大変。。あくたーがちゃんといてくれるか。その人に貸せるか。貸せない場
合もある。。複数の課題を同時解決するためにポートフォリオベースで重要課
題を特定して同時解決を図るのは難しい。。南都銀行もまだ途中なのでは？
果敢にチャレンジしてやっていこうというインテンションを持っているか、Issueを
整理できているか。そのためにファンドを作ったり銀行本体と連携しているのか
が重要。インテンションが大事。
②海士町、金融機関が深く絡んでいない。金融機関が参加していたらもっと大
きくできていたのではないかという可能性がある。金融機関が関与できなかっ
たことは仕方がないが、関与出来たらもっとこういう風にできるを示すのは重要。
③金融機関、高校魅力化。公金を突っ込んでVenture。一パーツが高校魅力
化。そこだけではないのでは？昔と今の背景にこんな取り組みまで整理する
のではあり。
④インパクトコンソ、古田。三豊でVC。システムチェンジをおこしている。あの事
例も金融機関が絡んでいない。絡むべきではないか？金融機関が貢献できな
い。（与信のスタンダードが高すぎて課題解決に合わない。従来の与信判断を
超えて何かやらないというところまでいかなくてはいけないのでは。）（メザニン、
ローカル預金）
⑤地銀に希望を持つか、あきらめるか。。。

⑧金融機関が果たす役割
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システムチェンジの構成要素 2/2
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前項構成要素の内訳。現時点では、明確にシステムチェンジ投資と呼べる取組は限られているものの、将
来的にはこうした観点で多様な取組をカテゴライズできるようになるものと思料

①基本情報

• テーマ：対象とする社会・地域課題
• 地域／人口：対象エリアと人口規模・特
性、地域の範囲：県・広域連携・基礎自
治体・生活圏・流域

• 受益者：誰がベネフィットを得るのか

②課題構造分析と合意形成

• 課題マップ：全国共通課題と地域特有
課題の切り分け

• ステークホルダーの特定
• 合意形成の方法：どのように合意形成
を行ったか（ロジックモデルは有用だっ
たか？）

• ミッシングリンクの特定：産業・人材・資
金・行政機能など、欠落している構成要
素の明示

• EBPM・AIによるデータ活用やKPI抽
出： データとAIを使ったKPIの策定

③変化への道筋

①スーパースターソリ
ューションのスケール
／②ルール改正に向
けた証跡づくり／③ス
テークホルダーによる
包摂的なエコシステム
の構築／④既存の体

制の破壊

④アクターと役割

• リーダー／推進者：中核的に動いた主体
• 資金提供者：融資／投資／助成等を担った主体
• 資金提供者のインセンティブ：金融的リターン、地域性、政策
対応、社会的使命

• 事業者：事業を担う企業・団体
• 評価者：KPI設定やインパクト測定を担った主体

• 課題のオーケストレーション／ファイナンスのオーケストレー
ション

• 自治体の役割

⑤金融スキーム

• 資金の形態：Debt、Equity、メザニン、PIF、VC、コンバーティブル債、保証、
• 非投融資資金の活用（クラファン、公共予算、助成金、フィランソロピー資金、寄付、ふるさと納税、企業版ふ
るさと納税等）

• 融資と投資の接合：Exit後の引き継ぎ、VC→PIFの連動、Blended Finance（アセットクラス横断性：複数資
金手段の組合せ（融資＋投資＋保証＋助成金等）の活用

• スキーム選定の理由：地域課題・受益者特性との適合性、イノベーション性：既存スキームとの差異、新規性

⑥成果と評価

• KPI・評価方法：共通KPI、3層構造モデル、非財務要素評価
• 成果（アウトカム）：地域・社会に生じた変化、「人的・組織的な変化（例：自
治体・金融機関の協働体制形成）

• 課題・障壁：利害調整、データ不足、リソース不足
• EBPM／AI活用によるKPI高度化：AIを活用した行動変数の分析や評価

⑦横展開の可能性

• 他地域・他課題への応用
• 広域連携モデル（県×地銀・信金の連携）への適用可否
• 標準化と地域固有要素（行政・文化・産業構造）の両立

⑧金融機関の果たす役割

従来の資金的支援に加えて、非資金的支援においても役割を果たしえる。（アクセラレーションプログラムの設
計・運営、課題マップ策定の場づくり・運営、ファイナンシャル・オーケストレーション、人材交流・関係人口形成、
合意形成のファシリテーション、断的アプローチにおける利害調整のファシリテーション、等）
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海士町：高校魅力化-①基本情報
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島根県隠岐諸島に位置する海士町は、他の多くの離島と同様に急速な少子高齢化に悩みを抱えていた海
士町が、いまや地域創生のロールモデルと称されるようになっている

海士町：高校魅力化
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海士町：高校魅力化- ②課題構造と合意形成
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高校が無くなった地域の人口減少は、病院／診療所が無くなった地域の人口減少よりもはるかに大きい。
地域の高校を魅力化したうえで存続させ、そこで「意思ある若者」を育てることは、持続可能な地域社会・経
済を創るためのレバレッジポイントとなる可能性がある

海士町：高校魅力化

高校存続・統廃合が及ぼす影響 レバレッジポイントとしての高校魅力化

教育機関・医療施設の有無と人口動態の関係
（調査期間：1991年～2010年）

高校が
無くなった地域

病院が
無くなった地域

（出典）平成25年度離島振興施策に関する調査業務報告書

人口10,000人規模の自治体において・・・

1,100人
減少・流出

20人
減少・流出

▲11% ▲0.2%

高校魅力減少

生徒減少
家族流出

教員減
教育環境悪化

若者流出
UIターン減少

若者の意欲・
活力・誇り・
肯定感低下

高校魅力化

地域内外か
らの入学者
の増加

地域・教育
の社会資源
増加

UIターン
関係人口増

意志ある若者
の増加

悪循環を好循環に

地方に広がる悪循環 高校魅力化を起点とした好循環
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海士町：高校魅力化- ③変化の道筋
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島根県海士町の島唯一の公立高校において、地域全体を「学校」、住民を「先生」、地域課題を絶好の「教
材」と捉えた「高校魅力化」を推進。そのうえで、2008年から全国から意志ある入学者を募る「島留学」を開始
したところ、生徒数はV字回復

海士町：高校魅力化

地域を巻き込んだ教育の実現 高校生徒数のV字回復

小規模自治体として、教育にかけられる資金が少ないことを逆手にとり、
あらゆる地域資源を高校教育に活用する方向性を確立

地域に開かれた高校教育

「島留学（県外生徒募集）」を開始したところ、魅力的な教育環境を求めて
全国から意志ある生徒が集まる人気高へと変化

県外入学者数の増加

毎年30名が県外入学
し、日本有数の倍率
の高い公立高校へ

地元性の進学率向上

2007年は45%だった
地元進学率が2015年
には77%に上昇

人口減少予測の反転

00年時点の15年人口
推計は2,007名だった
が、実際は2,354名に
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海士町：高校魅力化- ④アクターと役割／⑤金融スキーム
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NPO法人が中心となって高校や自治体、住民を巻き込んだ活動を展開。事業の開始には大きな費用は掛
からないため金融機関の関与は薄いが、地域の魅力度が向上するにつれて、オーベルジュや港の整備等
の開発も動いており、留学事業を起点にした地域の活力向上に向け、金融機関の果たす役割にも期待がか
かる。

海士町：高校魅力化

主体 役割

海士町（自治体） 政策立案・予算確保・協議体主導

隠岐島前高校／県教育庁 教育カリキュラム改革・人材育成

一般財団法人 島前ふるさと魅力化財
団

コーディネーション・外部人材受け入れ

住民・地域事業者 学習・実習受け入れ・地域活動参加

島外支援組織（大学・教育関係者） ノウハウ提供・政策提言

金融機関
関与は限定的（自治体補助中心）だが、
将来的なファイナンス参加余地がある。

• 地域みらい留学については大きな費用は掛からず、プロ
グラム費用150万円程度で試行が可能。

• 当初は行政予算・補助金中心（文科省地域学校協働活動
推進費など）。

• 民間寄付・ふるさと納税による資金循環が発生。

• 潜在的には「教育×地域事業」連携で金融介入余地（人
材育成・宿泊・観光）あり。

• 金融機関が関与した場合、教育を核にした地域エコシス
テム投資（例：PIF）の可能性があるのでは。

地域みらい留学における関係者とその役割 金融スキーム
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海士町：高校魅力化- ⑥成果と評価
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海士町長が代表理事を務める「島前ふるさと魅力化財団」を設立。教育魅力化事業に加えて、3ヵ月から1年
間滞在して地域の仕事を体験できる「大人の島留学」や、3ヵ月ごとに働き方をデザインできる「副業組合」と
いった、若者に選ばれる地域になるための「地域魅力化事業」を推進。
※大人の島留学で年間200人が来島し、そのうち5～8％が移住

海士町：高校魅力化
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海士町：高校魅力化- ⑥成果と評価
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こうした施策が実を結び、高校生だけでなく、若者世代の人口流入も加速していることから、海士町の人口ピ
ラミッドは将来大きく形状変化していくと期待されている

海士町：高校魅力化

海士町の人口ピラミッドの見通し

2019年～2024年の年齢層別人口増減率（コーホート変化率）が将来も続いたと仮定した見通し
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海士町：高校魅力化- ⑦横展開の可能性
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一般財団法人地域・教育魅力化プラットフォームは、前頁までの「海士町モデル」の横展開に向けて、全国
の自治体・高校の県外生徒募集を支援する「地域みらい留学」を推進。受け入れ高校数は足元で169校まで
拡大し、地域みらい留学生数は2019年から2024年までの6年間で累計3,192名に達している

海士町：高校魅力化

地域みらい留学の全国展開状況 地域みらい留学の概要

地域みらい留学は、日本各地にある魅力的な公立高校の中
から、住んでいる都道府県の枠を超えて、自分の興味関心に
あった高校を選択し、高校3年間をその地域で過ごす国内進
学プログラム。

美しい自然や豊かな文化に溢れた魅力ある地域で、立場や世
代を超えた多様な人々に囲まれながら高校生活を過ごす。少
人数、かつ、地域に開かれた教育の中、多様な経験と挑戦の
機会があることで、高校生ひとりひとりの個性と自立心が育ま
れる。

"やりたいこと"と"自分らしさ"が見つかる。地域みらい留学PV

（出典）地域みらい留学HP

https://www.youtube.com/watch?v=Rzr-wLNSpDs
https://www.youtube.com/watch?v=Rzr-wLNSpDs
https://www.youtube.com/watch?v=Rzr-wLNSpDs
https://www.youtube.com/watch?v=Rzr-wLNSpDs
https://www.youtube.com/watch?v=Rzr-wLNSpDs
https://www.youtube.com/watch?v=Rzr-wLNSpDs
https://www.youtube.com/watch?v=Rzr-wLNSpDs
https://www.youtube.com/watch?v=Rzr-wLNSpDs
https://www.youtube.com/watch?v=Rzr-wLNSpDs
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①基本情報

②課題構造と合意形成

③変化への道筋

⑥成果と評価

⑦横展開への可能性

⑤金融スキーム

（Financial Orchestration）

④アクターと役割

（Issue Orchestration）

海士町：高校魅力化

人口約2,300人の離島・海士町。少子高齢化と若
者流出により高校廃校の危機に直面。

高校の存続を地域維持の要と捉え、町・教育
委員会・住民・NPOが協働。2008年に協議
会を設立し、教育を核とした地域再生の方向
性を確立。

行政予算・補助金を中心とした小規模資金循環。

海士町が政策推進、教育機関が改革を実施、
NPOが人材調整を担う。

探究型教育と「島留学」により、全国から生徒を
受け入れ。教育を媒介に人材・雇用・関係人口
の好循環を形成。

高校生徒数はV字回復。地元進学率は45％
から77％に上昇。「大人の島留学」事業によ
り年間200人が来島し、移住率は5〜8％

全国169校が参加する「地域みらい留学」
へ拡大。教育を起点とした地域システム変
革モデルとして全国に波及。

⑧金融機関が果たす役割 金融機関の関与は限定的だが、地域事業との連
携余地が存在。
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やまと社会インパクトファンド-①基本情報
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やまと社会インパクトファンド

やまと社会インパクトファンドは、「奈良県およびその周辺地域」の課題解決を目指す地域インパクトVCファ
ンドで、健康資本・文化資本・自然資本の3領域を投資対象とする。南都銀行の投資専門子会社である南都
キャピタルパートナーズと民間のVCが連携して運営。

出展）やまと社会インパクトファンド 2024インパクトレポート

投資対象領域
当地域の課題解決を実践するスタートアップ

当地域に登記されているスタートアップ

当ファンドの起業家育成プログラムの実践者
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やまと社会インパクトファンド- ②課題構造と合意形成
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やまと社会インパクトファンド

地域の様々な活動団体への人材出向、OBネットワーク、取引上の関係があるといった地域金融機関の特
質を活かし、課題解決を志向する人・団体を巻き込んだワークショップを通じて「地域課題マップ」を作成。

出展）IDFI分科会資料（2025年8月28日）



PwC

やまと社会インパクトファンド- ③変化の道筋
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やまと社会インパクトファンド

社会環境の変化に対応した新しい取組が生まれ、挑戦に対する支援体制を考えるひとが増加し、積極的に
リスクをとることができる社会。その結果、南都銀行の経済圏に産業が生まれ、挑戦したい人が集まるという
正のスパイラルが加速していく姿の実現を目指している。

出展）IDFI分科会資料（2025年8月28日）
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やまと社会インパクトファンド- ④アクターと役割／⑤金融スキーム
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やまと社会インパクトファンド

当初は南都銀行のみをLPとする 5億円のファンドを開始。一定の実績をもって、地域の事業会社からも追加
で資金を調達し、10億円のファンドへと拡大。SIIFが展開する「地域インパクトファンド設立・運営支援事業」
に採択されており、ファンド運営に必要な経費の一部に「休眠預金」を活用。

出展）IDFI分科会資料（2025年8月28日）
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やまと社会インパクトファンド- ⑥成果と評価
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やまと社会インパクトファンド

課題デザインマップ、ゴール設定と成功の定義、ロジックモデル、インパクトレポートの4つのメソッド／ツール
を活用して、投資先のIMM実践をサポートするとともに、課題解決のPDCAを回している。

出展）IDFI分科会資料（2025年8月28日）
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やまと社会インパクトファンド-まとめ
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①基本情報

②課題構造と合意形成

③変化への道筋

⑥成果と評価

⑦横展開への可能性

⑤金融スキーム

（Financial Orchestration）

④アクターと役割

（Issue Orchestration）

やまと社会インパクトファンド

「奈良県およびその周辺地域」の課題解決を目指
す地域インパクトVCファンド

地域金融機関の特質を活かし、課題解決を
志向する人・団体を巻き込んで

地域課題マップを作成

南都銀行と地域の事業会社がLPとして出資してい
るほか、休眠預金も活用。投資先のバリューアップ

とExit収益の獲得を狙う

資金は主に南都銀行と地域の事業会社が拠出。
南都銀行のVCが民間のVCと連携して地域の

スタートアップを支援

地域に対し、同じ目標をもって取り組む人々を増
やしていくことでインパクトを大きくしていくことを

ロジックモデルで表現

地域金融機関の特質を活かし、課題解決を
志向する人・団体を巻き込み

当ファンドは「やまと地域」をスコープにして
いるが、同様のスキームは他の地域におい

ても実現可能と思料

⑧金融機関が果たす役割 関係者を巻き込んだ課題分析に加え、投資先の
発掘・育成といったエコシステムの活性化に寄与
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Bristol City Funds-①基本情報
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Bristol City Funds

ブリストルは英国南西部を代表する活気ある都市だが、深刻な社会的格差と貧困の集中を抱える。経済的
には成長している一方で、健康・教育・雇用機会における格差が固定化している。

出展） City Funds(Better Society Capital)

●出発点：断片化した都市運営の限界

市内には1,500以上のバラバラな戦略・方針が存在し、短期的で断片的な意思決定により「都市の方向性」が失われていた。
特に以下の「社会構造的課題」が、都市の“分断”を象徴：深刻な所得・健康・居住格差（地域間・人種間）住宅不足と高騰する家賃・光熱
費デジタルアクセス格差と教育機会の不均等環境負荷と健康寿命の地域差行政・市民・民間の「分断された計画・投資」

https://bettersocietycapital.com/impact-report-2020/ecosystem/innovation/city-funds/


PwC

Bristol City Funds- ②課題構造と合意形成(1/2)
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Bristol City Funds

2016年の市長就任後、Marvin Reesが実施した最初の「City Gathering」で、大学、企業、NHS、警察、NPOな
ど75団体が集結。総支出数十億ポンド規模の「都市全体の力」を見える化。

出展）One City Plan(2019)

要素 内容

共通の都市目標
設定

「2050年、ブリストルを“公平・健康・持続
可能”な都市に」—— 6つのテーマ（経済・
健康・住宅・教育・環境・交通）で構成

10年ごとのロー
ドマップ

各10年ごとに「社会像・課題・政策・行動
目標」を可視化。例：2030年までにゼロウ
ェイスト化、2040年に再エネ95％達成。

持続的なガバナ
ンス構造

「City Gathering（年2回）」＋
「Thematic Boards（分野別協議会）」＋
「City Office（月次運営）」による循環型
意思決定

多層ステークホ
ルダー連携

公共、民間、NPO、学術機関、市民を包
含。議論の出発点は「既存の政策の上に
構築する」姿勢。

“Of the city, by the city, for the city”

—— 政府主導ではなく、都市そのものが
主体となる協働計画

•市の成長と包摂・持続性の両立を最上位
目標とし、「システムチェンジ（systems 

change）」を明確に掲げた。

•政治・企業・大学・地域団体が、互いの
境界を越えて協働するシステム的都市経営
モデル。
•この“City Office”構想が、のちにBBRCや
City Fundsの組成基盤となる。

https://www.bristolonecity.com/wp-content/uploads/2021/03/BD11190-One-CIty-Plan-web-version.pdf
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Bristol City Funds- ②課題構造と合意形成(2/2)
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Bristol City Funds

多くの関係者と討議の結果、 市の課題をConnectivity、Economy、Environment、Health＆Wellbeing、Homes
＆Communities、Learning＆Skillsとして特定。2050年に目指す姿を定性的に文章化。

出展）One City Plan(2019)

https://www.bristolonecity.com/wp-content/uploads/2021/03/BD11190-One-CIty-Plan-web-version.pdf
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Bristol City Funds- ③変化の道筋 – インクルーシブな進め方
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Bristol City Funds

ブリストル市が策定した“One City Plan”には、システムチェンジをおこすための大きな考え方として、市民参
加や持続可能性等を重視した４つのステップが記載されている。

1. 都市として「何を、いつまでに達成するのか」を明確にし、市民や関係者の参加を促す。

2. 組織横断的なリーダーシップのもとで共通の課題意識（アジェンダ）を共有し、公共サービスをより強靭で持続
可能なものにする。

3. 「シティ・オフィス」を拠点として、都市が抱える複雑な課題をより深く理解し、効果的かつ効率的に解決していく
。

4. 「シティ・オフィス」が都市資源や資産を共通の目標のもとで調整・支援する中核拠点（ハブ）となり、新たな都市
パートナーシップモデルを通じて、革新的な取り組みの持続性と拡張性を高める。

＊City Office：ブリストル市の「都市横断的コーディネーション機能（市民・民間・公共機関の中間支援拠点）」

出展）One City Plan(2019)

https://www.bristolonecity.com/wp-content/uploads/2021/03/BD11190-One-CIty-Plan-web-version.pdf
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Bristol City Funds- ③変化の道筋 – アクションプラン
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Bristol City Funds

Connectivity、Economy、Environment、Health＆Wellbeing、Homes＆Communities、Learning＆Skillsの軸に
沿って、2019年から2050年までのアクションプランを記載。内容はOne City Planとして公開され、年次で進捗
が報告されている。

出展）One City Plan(2019)

https://www.bristolonecity.com/wp-content/uploads/2021/03/BD11190-One-CIty-Plan-web-version.pdf
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Bristol City Funds

多様な主体が関わる中で、ファンド運営機関であるBBRCが中間支援的組織としてIssueとFinancialの
Orchestrationを担っている。

出展）One City Plan(2019)、BBRCインパクトレポート（2023-2024）

区分 主体（正式名称） 主な役割・機能

公共セクター
Bristol City Council

（ブリストル市議会）

- 都市政策「One City Plan（2050年ビジョン）」の策定・推進。- City Funds構想の呼びかけ主体として
参画。- 公的出資者（約500万ポンド）として初期資金を提供。

- 都市の課題（不平等・住宅・環境）を定義し、行政と民間の協働基盤を整備。

社会的インパクト投資セクター
Better Society Capital

（BSC）
- 英国政府が出資するソーシャルインベストメント・ホールセーラー（社会的投資促進機構）。- City 

Fundsの共同出資者（約500万ポンド）。- 設計段階で枠組みの構築支援・評価指標策定に関与。

中間支援／ファンド運営機関
Bristol & Bath Regional Capital

（BBRC）

- City Fundsのファンドマネージャー（運営主体）。-公民パートナー間の調整・投資実行・評価・モニタ
リングを担う。- 社会的企業・コミュニティ組織向けに投資を実施。

- 地域金融と民間資本をつなぐ「中間支援ハブ」として機能。

地域財団／助成セクター
Quartet Community Foundation

（クァルテット・コミュニティ財団）

市民・企業・団体からの寄付をCity Fundsの社会的事業支援に接続。
- 市内の寄付・助成を統括する地域財団。- City Fundsにおける助成金プログラムの管理・配分を担当。
- 投資と助成を組み合わせるブレンデッド・ファイナンスを支援。

コミュニティ支援／助成支援機関 Power to Change
- 英国の社会的企業・コミュニティビジネス支援基金。- City Funds構築段階で、地域組織への知見提
供・パートナー連携強化を担当。

研究・評価機関
Centre for Thriving Places

（旧 Happy City）
- City Fundsのインパクト測定フレームワーク開発を共同実施。-都市レベルの社会変化（ウェルビーイ
ング指標等）を可視化。

地域社会・民間アクター
社会的企業・NPO・地域団体
（ACH, Voscur, etc.）

- City Fundsの支援先。投資・助成の直接受益者。- 雇用・福祉・教育・環境領域で地域課題を解決す
る現場実行主体。

学術機関
University of Bristol／
University of the West of England

- City Fundsの成果・影響を研究・評価。- The Good Economy等とともに社会的インパクト測定を支援。

評価・分析パートナー The Good Economy - BBRCと連携し、City Fundsの成果評価（KPI策定・第三者レビュー）を実施。

https://www.bristolonecity.com/wp-content/uploads/2021/03/BD11190-One-CIty-Plan-web-version.pdf
https://bbrcinvestors.co.uk/wp-content/uploads/2024/11/BBRC-Impact-Report-2024.pdf
https://bbrcinvestors.co.uk/wp-content/uploads/2024/11/BBRC-Impact-Report-2024.pdf
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Bristol City Funds- ⑤金融スキーム
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Bristol City Funds

•公的 £11M、民間 £60M（6:1構造）が出資。レバレッジを通じて Net Zero・社会的包摂・住宅供給の3系統
を拡張

出展）BBRCインパクトレポート（2023-2024）

https://bbrcinvestors.co.uk/wp-content/uploads/2024/11/BBRC-Impact-Report-2024.pdf
https://bbrcinvestors.co.uk/wp-content/uploads/2024/11/BBRC-Impact-Report-2024.pdf
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Bristol City Funds

出資、助成金、他財団や起業資金等を呼び込み、IRR2~4%を訴求。投資と助成、プロボノを有機的に結合。

出展）City Funds Evaluation (2024､Mar)

層 性質 ロジック

第一層：出資
金

返済可能資金
（投資対象に
貸付・出資）

IRR 4％を目標に運用。た
だし社会的インパクト優先
で2〜4％見込み。

第二層：First-

Loss 助成金

一部損失を補
填（NPO・社
会的企業専
用）

「投資によるリスクを
Accessが吸収」。結果とし
てより高リスク案件に資金
が届く。

第三層：他資
金のレバレッ
ジ

他財団や企業
資金を呼び込
む

City Fundsの資金を「呼び
水」に、他資金を3倍呼び
込む。

Fundの資金構造 Fund全体のガバナンスモデル

第三者機関によるReviewを通じてイ
ンパクトとファイナンシャルパフォー
マンスをトラック

投資（青）と助成（オレンジ）が同一ガバナンス構造下で連動。BBRCが現場運営、NCM（規制ファンドマネージャ
ー）が規制・承認、Access（休眠預金指定活用団体）がリスク補填、Quartet（地域財団）が助成金を配分しプロボ
ノも差配。政策（One City Plan）と実務（投資・助成）が有機的に結合。

https://bbrcinvestors.co.uk/wp-content/uploads/2024/04/City_Funds_Evaluation-final-report_final85.pdf
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Bristol City Funds

•£71M（2024年時点）が投資され、コミュニティテーマでは300,000人を支援し241件の雇用が創出。ネットゼ
ロでは、8,200tCO₂削減、住宅供給では、178戸供給／361人居住といった成果が創出されている

出展）BBRCインパクトレポート（2023-2024）

https://bbrcinvestors.co.uk/wp-content/uploads/2024/11/BBRC-Impact-Report-2024.pdf
https://bbrcinvestors.co.uk/wp-content/uploads/2024/11/BBRC-Impact-Report-2024.pdf
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①基本情報

②課題構造と合意形成

③変化への道筋

⑥成果と評価

⑦横展開への可能性

⑤金融スキーム

（Financial Orchestration）

④アクターと役割

（Issue Orchestration）

Bristol City Funds

市全体を巻き込んだ取り組みとして、地域協働型
インパクト投資ファンド「Bristol City Funds」を立ち

上げ。

６つの柱ごとにToCを作成
合意形成における市民の巻き込みや意思決
定の透明性、ガバナンスにおいては改善の
余地もあり

・Big Society Capital（当時）とブリストル市がそれ
ぞれ500万ポンドを出し合うかたちで1,000万ポンド
規模（約19億円）のファンドを組成。助成・融資・投
資を組み合わせたマルチアセット構成。

BBRC(がハブ機能を担い、地方自治体・金融機
関・大学・NPO間の協働をコーディネート。

地域内の企業・社会的事業者を対象に、ToC

（変化の理論）で投資仮説を設計。社会・環境
KPIをもとにPDCAを回す仕組みを構築。

・The Good Economy・UWE Bristolが第三者評
価を実施。300,000人が恩恵を受け、241件の雇
用創出。95%の投資先が『社会的インパクト拡大』

を報告。

ブリストル市の強いリーダーシップとBBRC

の仲介機能により成立。課題は拡張性・自
治体依存度の高さ。

⑧金融機関が果たす役割
各プレイヤーをつなげる中間支援的な役割を遂行
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各事例からの学び

教育観点で地域課題を分析しアクションに繋げる海士町、地銀が課題分析と資金設計を
結びつけたやまと地域、多主体協働とファイナンス設計を統合したブリストル市。異なる段
階の事例から、縦（実行）→横（多様な課題）→面（統合）への道筋を学び取ることができる。

32

システムチェンジのプロセス 海士町 -高校魅力化PJ やまと地域 -やまと社会インパクトファンド ブリストル市（英国） - City Funds

①関係者の巻き込み・動き出し ◎教育を軸に行政・住民・NPOが連携
◎地銀を起点にワークショップを通じ、行政
や非営利団体、営利企業等多様なステーク
ホルダーを巻き込み

◎市・大学・企業・NPOなど75団体が「One 

City Plan」に参画。協働体制の構築が完成
度高い。

②課題構造の分析・把握
○高校廃校をレバレッジポイントとして地域
衰退の構造を明確化。

◎ 「地域課題マップ」で地域GDP向上に繋
がる課題を体系的に把握。

◎データ・議論・市民対話を通じて市が抱え
る全ての課題を6テーマで構造化。

③ ビジョンの策定
◎ 「地域全体を学校に」という明快で関係者
を巻き込みやすい共有ビジョンを設定。

◎ 「挑戦を支える地域経済圏の形成」という
方向性を提示。

◎ 2050年ビジョン「公平で健康的・持続可
能な都市」を全ステークホルダーで合意。

④変化の道筋
（ToC・ロジックモデル）

○教育→人材→産業の循環を構想。暗黙
的なToCを形成。

○ロジックモデルとゴール設定を導入。投資
と成果の関係を整理。

◎ ToCを明文化し、テーマごとに成果・資
金・時間軸を整理。

⑤ アクションの遂行
◎ 「島留学」「大人の島留学」を具体化し、地
域に人を呼び込み活力を向上

○投資・起業支援を実施し、挑戦者層の形
成に寄与。

◎複数テーマで事業展開、社会的企業支
援・住宅供給・環境施策を実現。

⑥ ファイナンスの手当て
△行政予算と寄付金が中心。民間資本の
導入は限定的。

○休眠預金も用いたブレンデッド・ファイナ
ンス。融資の併用により更なる展開が可能

◎公民の資金をブレンド。融資・投資・助成
を柔軟に組み合わせつつIRR２％を実現

⑦成果のモニタリング・トラック
○教育成果・人口動態の変化を観察する段
階。KPI体系は未整備か。

○ IMMを導入し、インパクト評価の仕組みを
試行中。

◎ The Good Economy等による第三者評
価を継続。データ公開も実施。

⑧横展開・持続化
◎ 「地域みらい留学」として全国169校へ波
及。

○普遍的なテーマやアクセラPGMによる実
効性向上等で他地域展開は十分に可能

△完成度の高い事例だが、自治体の
Capabilityに大きく依存する。



問いかけ
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• 自地域において、どの段階（縦・横・面）を強化すれば“面としてのシステムチェンジ”に近づけるか？

• その実現のために、金融機関は「資金」以外に何を設計・媒介できるか？

問いかけ
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今後
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Run16（２０26年6月まで）のサポート内容（案）
Run16（2026年1月から6月）におけるご支援では、システムチェンジについて、現地視察の実施、およびそ
の成果を反映した最終アウトプット（システムチェンジ／システムファイナンスに関するガイドライン）の作成
を想定。

項目
1月 2月 3月 4月 5月 ６月

前半 後半 前半 後半 前半 後半 前半 後半 前半 後半 前半 後半

1.最終アウトプットの作成

2.現地視察

3. 分科会等対応

1stフェーズの
論点整理

Run16

★視察実施
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１次ドラフト作成

これまでに行ってきたデスクトップ
調査を踏まえて作成

視察先との調整

最終化

視察レポ
ート作成

分科会での最終報告★

2次ドラフトの作成
内容
確認

運営委員会／
WL会合対応
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十六フィナンシャルグループのまちづくり会社として、地域が自走できる
経済の創出を目指して活動を展開。
主な事業には、地域の資金調達を後押しするローカルクラウドファンディ
ング「OCOS」運営、企業版・個人版ふるさと納税支援、空き家等のリノベ
ーションまちづくり、等の取り組みを通じ、地域資源を活かして稼ぐ力を高
め、域内でマネーが循環する新しい経済の仕組みづくりを推進している。

白川村の蔵づくりプロジェクトは、白川村役場が主導し、地域資源を活か
した持続可能な産業創出を目的として推進されている取り組み。
村は約100年ぶりとなる酒蔵復活を地域の将来像に位置づけ、旧白川小
学校跡地の活用や制度設計を担っている。
カンダまちおこし株式会社が企業版ふるさと納税やクラウドファンディング
型ふるさと納税のスキーム構築・資金調達支援を担い、地域外資金を呼
び込む役割を果たす他、民間の酒造会社が長年培ってきた酒造技術と
人材を投入し、白川村産の米と水を用いた高付加価値な日本酒づくりを
通じて、雇用創出と六次産業化を実現しようとしている。行政・民間・金融
的手法が一体となり、地域が稼ぐ仕組みを構築する先進的な官民連携プ
ロジェクト。

視察先候補（カンダまちおこし株式会社／岐阜県白川村）
システムチェンジ、システムファイナンスの先進事例の探求のため、十六FGの街づくり会社であるカンダま
ちおこし株式会社及び、同社が参画する「白川村の蔵」プロジェクトについてヒアリング、視察を実施予定。

カンダまちおこし株式会社 「白川村の蔵」プロジェクト
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