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プロスポーツチーム投資の新潮流 
－放映権と PE ファンド参入が変える業界構造－ 

 

竹下 智 

 

▮ 要 約 ▮ 

1. 世界のスポーツ市場は 2023 年時点で 4,849 億米ドルに達し、2028 年には 6,510
億米ドルに拡大すると予想される。北米 4 大プロリーグを中心にチーム価値が

急上昇し、過去 10年で年平均 15.1％の投資収益を記録した。また、伝統的資産

との相関が低く、景気循環耐性も高いため、ポートフォリオ分散効果も期待で

きる。 
2. スポーツチーム投資は「超富裕層の趣味」から「プロフェッショナル投資」へ

と変貌した。2019 年以降、北米 4 大リーグすべてがプライベートエクイティ

（PE）ファンドの参入を段階的に承認し、現在 63 チームに PE 資本が参入して

いる。専門ファンドの台頭に加え、中東ソブリン・ウェルス・ファンドも戦略

的投資を拡大している。 
3. スポーツチームの価値上昇の最大要因は放映権収入の安定的拡大である。ス

ポーツコンテンツ特有のリアルタイム視聴の希少性と予測不能により、スト

リーミング時代においても高い商業価値を維持している。テック企業の参入に

より放映権獲得競争が激化し、長期契約による収益の安定化も進展している。 
4. 一方で、スポーツチーム投資には特有のリスクが存在する。エグジット手段は

戦略的売却が主流で株式上場は非常に限定的であり、買い手プールの制約によ

り流動性リスクが常に存在する。また、リーグ規制や利害関係者間の対立等の

構造的制約により、投資回収のタイミングや手段が制限される場合がある。 
5. 日本では米国型モデルの直接適用は困難である。根本的課題としてビジネスモ

デルの転換が進んでいないことが挙げられ、加えて市場規模の限定やチーム価

値上昇の不透明さも問題となっている。米国の事例を参考にしつつ、地域の投

資家開拓、公的支援の活用、社会的価値を重視した独自投資モデル構築が必要

である。 
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特集 2：拡大するプライベート・マーケット投資 
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Ⅰ はじめに 

2024 年 8 月、米国プロアメリカンフットボールの NFL（National Football League）は、

チームの株主に関する規則を変更し、プライベートエクイティファンド（PE ファンド）

による出資を承認した。これにより、各チームは複数のファンドに合計で 10％の株式を

売却することが可能となった（詳細については後述）。 

北米の 4 大プロリーグでは、野球のメジャーリーグ、MLB（Major League Baseball）が

2019 年に PE ファンドによるチームへの出資を解禁し、その後 5 年間にプロバスケット

ボールの NBA（National Basketball Association）やプロアイスホッケーの NHL（National 

Hockey League）にもこの流れが広がっている。 

PE ファンドに門戸を開いた要因として、近年のチームの企業価値の高騰が挙げられる。

例えば、2023年には NFLのワシントン・コマンダーズ（Washington Commanders）が 60億

5,000 万米ドルで買収され、当時プロスポーツチームの売却額としては史上最高額となっ

た。プロスポーツチームは、放映権収入やスポンサー契約の拡大を背景に魅力的な投資対

象になったと言えよう。 

そもそもスポーツは、他のエンターテインメントと比較しても、独自の価値を持ってい

る。特に、試合観戦の興奮や感動がファンの時間を獲得し、彼らの関心を引き付けるとい

う特徴は、放映権料の高騰を牽引している。その上で、テレビやネットでの視聴者数増加

は試合の観客動員数・チケット収入に直結し、スーパーボウルなどの旗艦イベントや人気

のチームが魅力的な広告プラットフォームになるという好循環が生まれていく。 

また、スポーツチームへの投資が注目を集める背景として、投資環境と産業構造の両面

での重要な変化も指摘できる。投資環境の観点からは、低金利環境下で、スポーツチーム

は伝統的な資産クラスとの相関が低く、安定したキャッシュフローをもたらす投資対象と

して浮上した。加えて 2020 年代にインフレ懸念や地政学的リスクが高まる中、スポーツ

コンテンツという資産の希少性と耐性も評価されている。産業構造の観点では、デジタル

化の加速とメディア消費行動の変化が挙げられる。具体的には、ストリーミングプラット

フォームの間で激化するコンテンツ獲得競争とファン層のグローバルな拡大、とりわけ新

興国市場への広がりである。さらに、スポーツチームのビジネスモデルが、放映権以外の

面でも近代化・複合化しており、かつては超富裕層の「趣味」でしかなかったスポーツ

チーム所有が、プロフェッショナルな投資家による投資対象へと変貌を遂げている。 

本稿では、海外のスポーツチーム（スポーツフランチャイズ1）の価値上昇とその背景、

PE ファンド等による投資の状況、多様化するチームの所有形態を概観し、日本のスポー

ツリーグ／チームに対する金融面からの支援について考えてみたい。 

 
 

1  「スポーツフランチャイズ（sports franchise）」とは、スポーツチームを運営する権利を持つ法人や個人のこ

とを指す。また、「フランチャイズ」にはチームの商標権、放映権、ライセンス契約など、関連する事業全

体を含む意味がある。厳密には、スポーツチームとスポーツフランチャイズは分けて使用すべきであるが、

本稿では、スポーツフランチャイズの意味も含めて「スポーツチーム」として使用する。 
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Ⅱ 価値の上昇が続く海外のスポーツチーム 

１．世界のスポーツ市場規模は 4,849 億米ドル 

欧州の調査会社（Research and Markets）によると、世界のスポーツ市場規模2は 2023 年

時点で 4,849 億米ドルと推定されており、今後、年平均成長率（CAGR）6.1％で成長し、

2028 年には 6,510 億米ドルに達すると予想されている。また、この市場は「観戦型スポー

ツ（spectator sports）」と「参加型スポーツ（participatory sports）」に分類される。前者は

2023年時点でエンターテインメント市場全体の63.5％（3,078億米ドル）を占め（図表1）、

さらに、2023～28 年の間に全体の成長率を上回る 7.2％での成長が見込まれている3。 

図表 1 エンターテインメント市場規模の比較 

 
（出所）下記資料より野村資本市場研究所作成 

・スポーツ：Research and Markets, “Sports Global Market Opportunities and Strategies to 2033” 
・ゲーム：Newzoo, “Global Games Market Report 2024” 
・映画：MPA(Motion Picture Association), “THEME REPORT 2021” 
・音楽：IFPI, “Global Music Report 2024”  

 
 

  

 
2  「市場規模」については、関連分野の一年間の収益や売上の積み上げによって算出される。日本政策投資銀

行は、スポーツサテライトアカウント（Sport Satellite Account）の考え方に基づき、日本のスポーツ産業経済

規模の推定を行っている。日本政策投資銀行産業調査部「わが国スポーツ産業の経済規模推計 日本版スポー

ツサテライトアカウント 2011 2021 年推計」2024 年 11 月。 
3  Research and Markets, “Sports Global Market Opportunities and Strategies to 2033,” May 21, 2024. 

 他に、米国の調査会社「The Business Research Company」によると、世界のスポーツ市場は、2024 年に 5,069
億米ドルと推定されており、2028 年には 6,298 億米ドル（CAGR 5.6％）に達すると予想されている。 
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スポーツ市場の最大の地域は北米であり、2023 年時点で世界全体の 35％（1,696 億米ド

ル）を占めている。北米の 4大プロスポーツリーグの中で特に大きいのはNFLで、同リー

グでは 1 チームあたり年間 17 試合しか行われないにもかかわらず、年間総収入（2023 年

9 月～2024 年 1 月シーズン）は 205 億米ドルに達する（図表 2）。 

図表 2 世界のプロスポーツリーグ 

 リーグ名称  収益規模 

北

米 

NFL  

National Football League  
205 億米ドル 

MLB  

Major League Baseball  
115 億米ドル 

NBA 

National Basketball Association  
100 億米ドル 

NHL  

National Hockey League  
55 億米ドル 

欧

州 

プレミアリーグ （英国） 

Premier League  
6,967 百万ユーロ 

ブンデスリーガ （ドイツ） 

Bundesliga  
3,835 百万ユーロ 

ラ・リーガ （スペイン） 

La Liga  
3,535 百万ユーロ 

セリエ A （イタリア） 

Serie A  
2,856 百万ユーロ 

リーグ・アン （フランス） 

Ligue 1  
2,378 百万ユーロ 

日

本 

日本プロ野球 （NPB） 
 

NA 

J リーグ 
 

1,517 億円 

B リーグ 
 

552 億円 

 
（注） 収益規模：北米は 2023 年シーズン、欧州は 2022－23 年シーズン、日本は 2023 年度。 

1 ユーロ＝1.1339 米ドル（2025 年 5 月末時点、ECB）、1 米ドル＝144.04 円（同、日銀）で換算。 
日本プロ野球（NPB）は、リーグ全体の収益について日本野球機構からの公表が行われておらず、12 球

団中 2 球団（読売巨人軍、中日ドラゴンズ）が非上場企業として決算非公開、残り 10 球団も売上高を公

表しているのは福岡ソフトバンクホークスのみであるため、正確な市場規模の算出は困難である。一部

では「2023年度のプロ野球の市場規模は 2,200億円以上」との推定もあるが、算出根拠の詳細は明らかで

ない。（出所：「【市場規模調査】データがない現実にどう立ち向かう?」NewsPicks、2024 年 9 月 13 日） 
（出所）各種資料より野村資本市場研究所作成。収益規模の出所は以下の通り 

北米：“How NFL Teams and Owners Make Their Money,” Sportico, August 29, 2024 
欧州：Deloitte “Annual Review of Football Finance 2024,” June 2024 
Jリーグ：公益社団法人日本プロサッカーリーグ「2023年度クラブ経営情報開示資料」2024年 7月 30日 
B リーグ：公益社団法人ジャパン・プロフェッショナル・バスケットボールリーグ「2023-24 シーズン

（2023 年度）クラブ決算概要発表資料」2024 年 11 月 19 日 
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２．収益性の高い NFL 

NFL は個別のチームで見ても高い収益性を上げている。フォーブス（Forbes）誌「2024

年版世界で最も収益性の高いスポーツチームベスト 25」4によると、営業利益（EBITDA5）

上位 25 チームのうち 13 チームが NFL 所属であり、同リーグの経済的成功を示している

（図表 3）。 

図表 3 利益規模の大きいスポーツチーム（グローバル） 

 チーム名 所属リーグ スポーツ 
営業利益 

（100 万米ドル） 

1 ダラス・カウボーイズ NFL    1,251 

2 ニューイングランド・ペイトリオッツ NFL    579 

3 マンチェスター・シティ FC プレミアリーグ    478 

4 トッテナム・ホットスパーFC プレミアリーグ    441 

5 マンチェスター・ユナイテッド FC プレミアリーグ    424 

6 ニューヨーク・ニックス NBA    395 

7 ヒューストン・テキサンズ NFL    386 

8 ニューヨーク・ジャイアンツ NFL    381 

9 ロサンゼルス・ラムズ NFL    365 

10 シカゴ・ベアーズ NFL    355 

11 ロサンゼルス・レイカーズ NBA    337 

12 リバプール FC プレミアリーグ    334 

13 アトランタ・ファルコンズ NFL    326 

14 FC バイエルン・ミュンヘン ブンデスリーガ    319 

15 フィラデルフィア・イーグルス NFL    306 

16 アーセナル FC プレミアリーグ    301 

17 ジャクソンビル・ジャガーズ NFL    293 

18 シカゴ・ブルズ NBA    289 

19 ダラス・マーベリックス NBA    281 

20 マイアミ・ドルフィンズ NFL    279 

21 ヒューストン・ロケッツ NBA    271 

22 ボストン・セルティックス NBA    271 

23 ニューヨーク・ジェッツ NFL    270 

24 ピッツバーグ・スティーラーズ NFL    256 

25 デンバー・ブロンコス NFL    254 

（注） 営業利益の数字は、直近 3 年間の EBITDA（利払い・税引き・償却前利益）。 
（出所）「世界で最も利益を上げたスポーツチーム 2024 年版」Forbes Japan 、2024 年 05 月 26 日より 

野村資本市場研究所作成 

  

 
4 「世界で最も利益を上げたスポーツチーム 2024 年版」Forbes Japan 、2024 年 05 月 26 日。 
5  Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation, and Amortization. 
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実は、NFL の収入の約 3 分の 2 は、個別チームではなくリーグとして受け取るものであ

る（図表 4）。NFL はリーグとしての収益をプールし、32チームに均等に分配している。

具体的には、図表 5 に示すように、テレビ放映権、チケット収入の一部、ライセンスグッ

ズ収入、全国スポンサー収入などが各チームに分配される収益項目である。この「レベ

ニューシェアリング」が NFL 経営の根幹を成すシステムであり、NFL の各チームは本拠

地のある都市の規模に関わらず、安定的かつ収益性の高い運営が可能となっている。例え

ば、グリーンベイ・パッカーズ（Green Bay Packers）の場合、2023 年の総収入（6 億 1,027

万米ドル）の 61％（3 億 7,435 万米ドル）がリーグからの分配金である。 

さらに、NFLのスタジアムは大規模で、平均して 1試合当たり約 65,000人の観客を収容

できるため、入場料収入も大きくなる。この結果、NFLは試合数が少ないにもかかわらず、

他のスポーツリーグと比較して非常に高い収益を上げることが可能となっている。 

図表 4 北米 4 大リーグの収入構造 

 
（注） NFL と MLB は 2023 シーズン、NBA と NHL は 2022～2023 年シーズンのデータ。 
（出所）Sportico, “How NFL Teams and Owners Make Their Money,” August 29, 2024 より野村資本市場研究所作成 
  

67%

15%

10%

1%

7%

NFL (205億米ドル）リーグ全体収入

／National Revenue

座席・スイート

／Seating/Suites

チームスポンサー

／Team Sponsorships

地元メディア

／Local Media

コンセッション・駐車場・その他

／Concessions/Parking/Other

25%

32%12%

21%

10%

MLB (119億米ドル）

19%

44%
14%

12%

12%

NHL (68億米ドル）

41%

26%

12%

13%

8%

NBA (109億米ドル）
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図表 5 NFL の収入 

テレビ放映権 

NFL ではリーグが一括して、レギュラーシーズン（256 試合）、スーパーボウルを含めたポスト

シーズン全試合の TV 放映権の交渉を行う。各チームは全国放送のないプレシーズン戦の

み、個別で TV 放映権の契約を行うことができる。 

チケット収入 
各試合のチケット収入の 40%はリーグ全体の売上としてプールされ、各試合の売上の 60%

は、ホームチームの収入となる。 

ライセンスグッズ収入 各チームのライセンスグッズの売上から発生するロイヤリティ収入。 

スポンサー収入 
リーグと契約するナショナル、またはグローバルスポンサーからの収入。ローカルスポン

サーからの収入はチームの売上として計上できる。 

（出所）NFL 資料より野村資本市場研究所作成 
 

３．高いリターンを示すスポーツチーム投資 

米国の投資会社「アークトス・パートナーズ（Arctos Sports Partners）」はミシガン大学

（University of Michigan）と共同で、北米 4 大プロリーグを対象としたスポーツ投資イン

デックス「Ross-Arctos Sports Franchise Index（RASFI）」を開発した（図表 6）。このイン

デックスは、1920 年代以降の 400 件以上の M&A 取引と各チーム（フランチャイズ）の収

益、さらには市場規模の推定に基づいて算出されている6（図表 7）。 
RASFI によると、北米 4 大プロリーグのスポーツチーム投資は過去 10 年間で年平均

14.9％の収益率を達成しており、これはグローバル株式（9.4％）および米国株式（12.5％）

を上回るパフォーマンスとなっている（図表 8）。加えて、RASFI は株式市場に影響を与

える主要なマクロイベントの影響を比較的受けにくく、株式市場全体との相関も低いとい

う特徴が確認されている。 
ただし、重要な留意点として、RASFIは取引事例に基づくチーム評価額の推移を示すイ

ンデックスであり、実際の投資家が実現したキャッシュリターンとは異なる場合がある。

スポーツチーム投資では取引頻度が極めて低く（年間数件程度）、売却タイミングを投資

家が完全にコントロールできないため、理論的なリターンと実現可能なリターンの間には

乖離が生じる可能性がある。投資判断においては、RASFIの数値を参考としつつも、流動

性制約や投資回収期間の不確実性を十分に考慮する必要がある。 
とはいえ、スポーツ投資にも「サイクル」が存在する。この循環性は、プロスポーツ産

業で定期的に発生する 2 つの重要なイベント、すなわち「（放映権料を含む）メディア権

利契約の更新」と「労使協定（CBA）7交渉」によって左右される。放映権収益の増加が

チームの市場価値に大きな影響を与えていることは前述の通りである。 
CBA 交渉とは、選手とチームオーナー間の労働条件や給与、契約に関する重要な合意

を形成するプロセスで、選手の権利を保護する重要な仕組みである一方、リーグ全体の運

営に影響を与えることがある8。 
 

6  Ross-Arctos Sports Franchise Index, Index Methodology. 
<https://michiganross.umich.edu/faculty-research/partnerships/ross-arctos-sports-franchise-index>  
ただし、RASFI は評価額に基づく指数であり、実際の投資家が実現したリターンを直接示すものではない。 

7  CBA: Collective Bargaining Agreement. 
8  CBA交渉がストライキに発展することもあり、1994～1995年にかけて発生した MLBのストライキが一例とし

て知られている。この時は、選手側がオーナー側の提案したサラリーキャップ制度に反対し、シーズン中に
ストライキを決行した結果、ワールドシリーズが中止されるという前代未聞の事態に発展した。 
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図表 6 Ross-Arctos Sports Franchise Index（RASFI） 

 
（出所）Arctos and University of Michigan 資料より野村資本市場研究所作成 

図表 7 北米 4 大プロスポーツリーグのオーナーシップに関わるディール件数 

 
（注） 2020 年代は 2023 年 3 月までの数字。 
（出所）Ross-Arctos Sports Franchise Index (RASFI)資料より野村資本市場研究所作成 
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図表 8 RASFI のリターン（年率％）： 他のアセットクラスとの比較 

Asset Class 1 年 3 年 5 年 10 年 20 年 

スポーツ 

Sports (RASFI) 
20.6 23.7 14.4 14.9 12.5 

グローバル株式 

Global Equities 
7.6 7.4 15.7 9.4 8.2 

米国株式 

U.S. Equities 
8.3 9.1 18.6 12.5 10.2 

米国小型株 

U.S. Small Caps 
-4.0 0.5 13.3 6.3 7.5 

メディア娯楽セクター 

Media & Ent. Sector 
9.6 10.1 18.2 11.6 11.3 

債券 

Fixed Income 
6.2 -0.3 -0.6 1.9 N/A 

コモディティ 

Commodities 
-2.5 -7.8 17.3 3.7 2.0 

プライベートエクイティ 

Private Equities 
7.1 1.1 15.7 14.8 13.8 

プライベートクレジット 

Private Credit 
8.3 7.5 9.0 7.8 9.2 

リアルアセット 

Real Assets 
2.3 3.7 7.1 6.7 7.9 

（注） 2025 年 3 月末時点。 
Global Equities, “MSCI ACWI;” U.S. Equities, “S&P 500;” U.S. Small Caps, “Russell 
2000;” U.S. Media & Ent. Sector, “MSCI USA Media & Entertainment;” Fixed Income, 
“Barclays Capital U.S. 7-10 Year Aggregate Bond Index;” Commodities, “S&P GSCI;” 
Private Equity, “Burgiss North America Equity TWR Index;” Private Credit, “Burgiss 
North America Debt TWR Index;” Real Assets, “Burgiss North America Real Assets 
TWR Index.” 
RASFI（スポーツ）は評価額ベースの理論リターンであり、実際の投資家の実

現リターンとは異なる場合がある。他の資産クラスは市場価格ベースの実現可

能リターン。 
（出所）Arctos and University of Michigan 資料より野村資本市場研究所作成 

 

事実、MLBチームの事例をみても、買収金額は近年大きく上昇している（図表 9）。例

えば、2024 年 1 月、ボルチモア・オリオールズ（Baltimore Orioles）が 17 億 2,500 万米ド

ルでカーライル・グループ（Carlyle Group）の共同創業者であるデービッド・ルーベンス

タイン（David Rubenstein）氏に売却されることで合意したが、この売却額は、前回

（1993 年）の取引額（1 億 7,300 万米ドル）の約 10 倍に相当する。 

このように、海外のスポーツチーム、特に北米 4 大リーグのチーム価値は堅調な上昇を

続け、他の資産クラスを上回るリターンを示している。次章では、スポーツチームの収益

基盤の中核をなす放映権の構造と動向について分析し、なぜスポーツコンテンツがメディ

ア企業にとって高い価値を持ち続けているのかを考察する。 
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図表 9 MLB 球団の主な買収事例 

時期 球団名 
買収金額 

（米ドル） 

 新オーナー 

（筆頭オーナー） 

1973 年 
ニューヨーク・ヤンキース 

New York Yankees 
1,000 万 個人 

ジョージ・スタインブレナー（注） 

George Steinbrenner 

1981 年 
シカゴ・ホワイトソックス 

Chicago White Sox 
2,000 万 個人 

ジェリー・ラインズドルフ 

Jerry Reinsdorf 

1984 年 
ミネソタ・ツインズ 

Minnesota Twins 
3,600 万 個人 

ジム・ポーラッド（注） 

Jim Pohlad 

1992 年 
デトロイト・タイガース 

Detroit Tigers 
8,200 万 個人 

マイク・イリッチ（注） 

Mike Ilitch 

1993 年 
ボルチモア・オリオールズ 

Baltimore Orioles 
1 億 7,300 万 個人 

ピーター・アンジェロス 

Peter Angelos 

1999 年 
フロリダ・マーリンズ 

（現マイアミ・マーリンズ） 
1 億 5,800 万 個人 

ジョン・W・ヘンリー 

John W. Henry 

2000 年 
クリーブランド・ガーディアンズ 

Cleveland Guardians 
3 億 2,300 万 個人 

ラリー・ドーラン 

Larry Dolan 

2002 年 
フロリダ・マーリンズ 

（現マイアミ・マーリンズ） 
1 億 5,850 万 個人 

ジェフリー・ローリア 

Jeffrey H. Loria 

2002 年 
ボストン・レッドソックス 

Boston Red Sox 
6 億 6,000 万 法人 

フェンウェイ 

Fenway Sports Group 

2003 年 
ロサンゼルス・エンジェルス 

Los Angeles Angels 
1 億 8,400 万 個人 

アルロゥーロ・モレノ 

Arte Moreno 

2004 年 
ロサンゼルス・ドジャース 

Los Angeles Dodgers 
3 億 7,100 万 個人 

フランク・マッコート 

Frank McCour 

2005 年 
オークランド・アスレチックス 

Oakland Athletics 
1 億 8,000 万 個人 

ジョン・フィッシャー 

John j. Fisher 

2005 年 
ミルウォーキー・ブルワーズ 

Milwaukee Brewers 
2 億 2,300 万 個人 

マーク・アタナシオ 

Mark Attanasio 

2009 年 
シカゴ・カブス 

Chicago Cubs 
8 億 4,500 万 個人 

ジョー・リケッツ（注） 

Joe Ricketts 

2010 年 
テキサス・レンジャーズ 

Texas Rangers 
5 億 9,300 万 

投資家 

グループ 

レイ・デービス 他 

Ray C. Davis 

2012 年 
ヒーストン・アストロズ 

Houston Astros 
6 億 8,000 万 個人 

ジム・クレイン 

Jim Crane 

2012 年 
ロサンゼルス・ドジャース 

Los Angeles Dodgers 
20 億       法人 

グッゲンハイム 

Guggenheim Baseball Management 

2017 年 
マイアミ・マーリンズ 

Miami Marlins 
13 億       

投資家 

グループ 

ブルース・シャーマン 他 

Bruce Sherman 

2019 年 
カンザスシティ・ロイヤルズ 

Kansas City Royals 
10 億       個人 

ジャン・シャーマン 

John Sherman 

2020 年 
ニューヨーク・メッツ 

New York Mets 
24 億 7,000 万 個人 

スティーブ・コーエン 

Steve Cohen 

2024 年 
ボルチモア・オリオールズ 

Baltimore Orioles 
17 億 2,500 万 

投資家 

グループ 

デービッド・ルーベンスタイン 他 

David Rubenstein 

（注） 現時点では、家族に承継されている。 
（出所）各種報道資料より野村資本市場研究所作成 
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Ⅲ スポーツチームの高収益を支える放映権 

１．映像コンテンツとして高い価値を持つスポーツ 

スポーツ市場における収益源は、「放映権」「商品化」「チケット販売」「スポンサー

契約」に分類される。なかでも放映権は、スポーツ市場の収益源の中で最大であり、2023

年には全体の 29.8％（1,445 億ドル）を占めている。このカテゴリーは今後最も急速に成

長するとされており、2023 年から 2028 年の間に年平均 6.8％での成長が予想されている9。 

スポーツの試合は、映像コンテンツとして非常に高い価値を持っており、特にリアルタ

イムでの視聴には特別な価値がある。リアルタイムでの視聴は、試合の結果を知った後で

は得られない緊張感や興奮を伴う特別な体験を視聴者に提供する。予測不可能な展開がス

ポーツの本質であり、その瞬間にしか体験できない「ドラマ」に立ち会うことで、視聴者

は単なる結果以上の価値を感じることとなる。 

さらに、スポーツには文化的な要素もあり、地域社会とのつながりやファン同士の絆を

深める役割も果たしている。 

スポンサー企業にとっては、スポーツの試合は広告やプロモーションの重要な舞台であ

り、高い視聴率を誇るスポーツイベントは多くの消費者にリーチできる。視聴者が熱中し

感情的に結びつくことで、ブランドメッセージはより強く伝わり、認知度や好感度の向上

だけでなく、ファンとの関係構築やロイヤリティの向上も期待できる。 

 

２．NFL：放映権収入は年間 120 億米ドル超 

NFL の収入の大部分は、テレビおよびストリーミングパートナーから直接得られる。

NFLはプレシーズン、レギュラーシーズン、プレーオフの試合の放映権を複数年契約で放

送局に販売しており、2023～2024 年シーズンの年間の放映権収入は 120 億米ドルを超え

る。この高額な契約の背景には、NFL の圧倒的な人気がある。 

NFLのレギュラーシーズンは、毎年 9月上旬から翌年の 1月上旬までで、各チームは 17

試合を行う。シーズン中、ほとんどの試合は日曜日に行われ、その週の注目対戦 1 試合が

月曜日の夜に「マンデーナイトゲーム」として組まれ、木曜日10にも試合が行われる。ま

た、NFLサンデーチケットは、レギュラーシーズン中の全てのサンデーゲームを集約して

配信するため、ファンはどこに住んでいてもお気に入りのチームや選手をすべてチェック

することができる。 

  

 
9  前掲脚注 3 を参照。 
10  シーズン開幕第 1 週の木曜日は、前年度のチャンピオンチームの試合が開催される。また、伝統的に毎年 11

月の第 4木曜日に行われるサンクスギビングデーには、ダラス・カウボーイズとデトロイト・ライオンズがそ

れぞれホームゲームを開催している。最近では、この 2 試合に加え、もう 1 試合開催されるようになってい

る。NFL のサンクスギビングデーゲームは、家族の集まりや祝日の重要な一部として定着している。 
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NFLの試合中継は、テレビ全体の視聴者数が減少する中でもダントツの視聴者数を誇り

続けている。2024 年に全米で最も視聴されたテレビ番組トップ 100 を見ると、実に 72 番

組が NFL の試合で占められている11（図表 10）。特に注目されるのが、優勝決定戦であ

るスーパーボウル（Super Bowl）で、2024 年 2 月 11 日に開催されたスーパーボウルの視

聴者数は 1 億 2,370 万人に達し、過去最高となった12。 

スーパーボウルの CM 料は年々高騰しており、1967 年の第 1 回スーパーボウルの 30 秒

の CM料は 37,500米ドルであったが、1995年には初めて 100万米ドルを超えた。さらに、

2023 年のスーパーボウルでは、30 秒の CM 枠の平均広告料が 700 万米ドルに達したとさ

れる（図表 11）13。高額な CM料はテレビ局にとって大きな収入源であり、2023年のスー

パーボウルを放送した FOX は、1 億 1,500 万人の視聴者を記録し、6 億米ドル以上の広告

収入を得たとされる14。 

図表 10 米国の TV 番組トップ 100 の内訳（2019～2024 年） 

 

（出所）Nielsen 資料より野村資本市場研究所作成 
  

 
11 “NFL Owns 72 of TV’s Top 100 as Politics Loosens Sports’ Grip,” Sportico, January 3, 2025. 元データは Nielsen。 
12  Nielsen, “Super Bowl LVIII Draws 123.7 Million Average Viewers, Largest TV Audience on Record,” February 13, 2024. 

2025 年 2 月 9 日に開催された「スーパーボウル LIX」の視聴者数は 1 億 2,770 万人と過去最高を更新した。 
13  SuperBowl-Ads.com, “Super Bowl Ad Costs: A Look at Advertising Prices from 1967 to 2025.”  
14  “2024 Super Bowl Commercials Sell Out for CBS,” The Hollywood Reporter, November 2, 2023. 
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図表 11 スーパーボウルの CM 料（30 秒）と視聴数の推移 

 
（出所）SuperBowl-Ads.com 資料より野村資本市場研究所作成 

 

３．放映権料の高騰は米国メディア業界の構造変化が要因 

NFL 放映権の動きは、テレビ放送局からストリーミングプラットフォームへと重心が

移っており、米国メディア業界の構造変化を示している。 

最初の波は 1993年に訪れ、CBSが保持していた NFL放映権が新興ネットワークの FOX

に移転した。この契約は 4 年間で 15 億 8 千万米ドルという高額で、従来の CBS の放映権

料（4 年間 2 億 9 千万米ドル）と比較すると、その差は圧倒的であった。これにより、

FOXは 4大ネットワークの一つとしての地位を確立し、スポーツ放送の競争環境を一変さ

せた。 

第 2 の波は、地上波から有料ケーブル局への移行期に起きた。2006 年には NFL 放映権

が ABC から ESPN15に移行し、ESPN はスポーツ専門チャンネルとしての地位をさらに強

化した。この移行により、視聴者は月曜日の試合を ESPN で観ることが常態化した。 

さらに、第 3 の波としてビッグテック企業の参入が挙げられる。2021 年には NFL 放映

権がAmazonに譲渡され、各年15試合の「サーズデーナイトフットボール」がPrime Video

で独占配信されることになった16。木曜日の NFL の試合を見るためには、視聴者や飲食店

は Amazon のストリーミングサービスに加入する必要があるわけで、国民的娯楽である

 
15 「ESPN」は旧社名「Entertainment and Sports Programming Network」の頭文字を取ったもの。1979 年 9 月開局。

1984 年 ABC が 80％の株式を取得。1996 年ディズニーの ABC 買収により、ESPN もディズニー傘下に入る。 
なお、残りの 20％、米国メディア・コングロマリット「ハースト・コミュニケーションズ（Hearst 
Communications）」が保有している。 

16  Amazon, “Amazon Prime Video Makes History as the First Streaming Service to Secure an Exclusive National Broadcast 
Package From the NFL, Becoming the Home for Thursday Night Football Beginning in 2023,” March 18, 2021. 
この独占契約により Amazon は映像制作自体も手掛けることとなった。 
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フットボールの視聴方法やアクセス方式に大きな変化が起きたと言える。 

2024 年 9 月 26 日に開催されたダラス・カウボーイズ対ニューヨーク・ジャイアンツ戦

は、平均視聴者数が 1,622 万人に達し、Amazon が NFL と契約して以降、最も視聴された

試合となった17。また、2023 年の「サーズデーナイトフットボール」の平均視聴者数は

1,190 万人となり、前年から 24％増加した18。NFL は、Prime Video の目玉コンテンツとし

ての地位を確立したと言えよう。 

加えて、2022 年 12 月には NFL が YouTube と複数年契約を結び、2023 年シーズンから

「NFL サンデーチケット」を独占的に配信する権利を与えることを発表した19。放映権料

は年間約 20 億米ドルで、7 年間の総額は約 140 億米ドルと見込まれている20。 

 

４．NBA：グローバルな人気の背景は選手の多様性 

１）NBA の放映権料は年間約 70 億米ドル 

2024 年 7 月、NBA は ABC／ESPN を傘下に持つウォルト・ディズニー（The Walt 

Disney Company）とのパートナーシップ契約の更新を発表し、さらに NBC Universal21

（動画配信サービス Peacock を含む）および Amazon（Prime Video）との新規契約も

あわせて発表した22。この契約は 2025～2026 年シーズンから 2035～2036 年シーズン

までの 11 年契約で放映権料は 3 社合計で 760 億米ドルにのぼる。2016 年に結ばれた

契約は 9 年間で総額 240 億米ドルであったことから、1 年当たりの金額で比較すると

約 2.6 倍に増額したことになる。各社の年間契約金額は、ディズニーが 26 億ドル、

NBC が 25 億ドル、Amazon が 18 億ドルと報じられている23。 

 

２）NBA の国際的人気 － 視聴者の 75％が米国外 

今回の契約における配信対象には米国以外の国も含まれている。具体的には、ディ

ズニーは ESPN を通じてラテンアメリカ、サブサハラアフリカ、オセアニア、オラン

ダ市場に配信を行い、アジアと欧州の一部地域では「Disney+」で配信する。NBC は

「Sky Sports24」を通じて欧州のいくつかの国やカリブ海、サブサハラアフリカで配信

を行い、Amazon は Prime Video の一部としてメキシコ、ブラジル、フランス、イタリ

ア、スペイン、ドイツ、英国、アイルランドを含む地域で NBA の試合を配信する。 

 
17  “Cowboys' win over Giants draws 16.22 million viewers, an NFL streaming regular-season record,” FOX SPORTS, 

September 27, 2024. 
18  “NFL Games Made Up 93% Of The Most Watched TV Programs In 2023,” Forbes, January 5, 2024. 
19  NFL Japan「NFL と Google が米国内の消費者に向け“NFL サンデーチケット”を YouTube TV と Primetime 

Channels で配信する契約を発表」2022 年 12 月 23 日。 
20  “YouTube Paying Roughly $2 Billion a Year for NFL Sunday Ticket,” Wall Street Journal, December 22, 2022. 
21  NBC Universal は米国コムキャスト（Comcast Corporation）の子会社。コムキャストは NBA の「フィラデル

フィア・セブンティシクサーズ」および NHL の「フィラデルフィア・フライヤーズ」のオーナーでもある。 
22  NBA, “NBA signs new 11-year media agreements with The Walt Disney Company, NBCUniversal and Amazon Prime 

Video through 2035-36 season,” July 24, 2024. 
23  “NBA New Media Rights Agreements Reflect The Growth Of Streaming,” Forbes, Jul 29, 2024. 
24  Sky Sports（スカイスポーツ）は英国の衛星放送事業者「Sky」が運営するスポーツ専門チャンネル。 
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NBA は、世界で最も人気のあるスポーツリーグの一つとなっている。その証拠に、

NBA のマーク・テイタム（Mark Tatum）副コミッショナーによれば、「NBA の視聴

者の約 75％が米国以外」に住んでいるという25。 

NBA の国際的な人気には、リーグの多様性、米国外出身選手の活躍が寄与してい

る。2023～24 年シーズンの開幕時登録選手枠（各チーム最大 15 名）には、40 の国と

地域から合計 125 人の外国人選手が登録され、100 人以上の外国人選手が登録された

のは 10 年連続、120 人以上が登録されたのは 3 年連続である。NBA の 30 チームすべ

てに少なくとも一人の外国人選手がいることは、各国のファンとのつながりを深める

戦略と言える。NBA は全世界に 2 億人を超える SNS フォロワーを持ち、この数は他

のスポーツリーグ、NFL、MLB、NHL および MLS（Major League Soccer）のフォロ

ワーの合計を上回る26（図表 12）。 

国外出身選手はスポンサーシップの機会を増やし、リーグの収益成長にも寄与する。

特に中国では約 3 億人がバスケットボールをプレーしており27、NBA の人気は非常に

高い。中国での NBA の試合は、中国中央テレビ（CCTV）で伝統的に放送され、テ

ンセント（Tencent）がデジタルプラットフォームを通じて配信している。テンセン

トは、2015 年に NBA のデジタルメディアにおける独占放映権を獲得し、2020 年には

それまでの年間 1 億米ドルの契約の 3 倍に相当する 5 年間 15 億米ドルで更新した28。 

図表 12 スポーツリーグの SNS フォロワー数（2023 年 11 月時点） 

 
（注） MBA：バスケットボール（北米）、WWE：プロレス（米国）、La Liga：サッカー（スペイン）、

EPL（プレミアリーグ）：サッカー（英国）、UFC：総合格闘技（米国）、NFL：アメリカンフット
ボール（米国）、ICC（International Champions Cup）：クリケット、Formula 1：モータースポーツ。 

（出所）RunRepeat「NBA Popularity Stats」（2023 年 11 月 1 日）より野村資本市場研究所作成  
 

25  “The vast majority of NBA viewers are from outside of United States,” BasketNews, 2024 June 12, 2024. 
26  RunRepeat, “NBA Popularity Stats,” November 1, 2023. 
27  “Popularity of NBA in China seems to create endless opportunities,” NBA News, September 17, 2019. 
28  “Tencent Renews NBA Broadcast Rights for USD1.5 Billion, Tripling Previous Price,” Qian Tongxin, July 29, 2019. 
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５．MLB：リーグ一括に加えチーム独自の地域放送契約も 

１）MLB の一括契約 

MLB は全米中継および海外向けの放映権を一括管理しており、得られた放映権料

は全 30 球団に均等に分配される仕組みを採用している。 

MLB は、ESPN、FOX、TBS29などの大手テレビ局と長期契約を結んでおり、全米

で中継される試合の放映権料は、以前の契約から 2 億 5 千万米ドル増加し、更新初年

度の 2022年シーズンは年間約 17億 6,000万米ドルに達したと報じられた30。加えて、

Apple 及び NBC との間で、合計で年間 1 億 1,500 万米ドルのストリーミング契約を結

んだとされる。 

 

２）海外放映権の 3 分の１は日本 

MLB の海外放映権も一括管理の下で、各国の放送局に販売されている。 

特に、日本は MLB にとって数十年にわたり重要な国際市場である。電通は 1990年

以来、日本における MLB の放映権を管理しており、MLB にとって最も期間の長い国

際的なメディアパートナーである。英国の調査会社（Omdia）によると、MLBに支払

う年間放映権料は合計推定 6,400 万米ドルで、これは海外からの放映権料の約 3 分の

1 を占めている31。 

これらの収益は、個別の球団の貢献に関係なく 30 球団に均等に分配されるため、1

チーム当たり 200 万米ドル強の収入となる。 

 

３）ローカル放送契約は直接チームの収益に 

地域のローカル放送契約から得られる収入は各球団が直接受け取ることが出来る。

ローカル放送契約からの収入は、MLB 全体の収入（119 億米ドル）の 21％（約 25 億

米ドル）に上る（前掲図表 4 を参照。）。 

また、チームが地方テレビ局（Regional Sports Network、RSN）の株式を保有する

ケースもあり、これにより株式からの配当も収入の一部となる。例えば、ニューヨー

ク・ヤンキース（New York Yankees）は RSN の「YES Network」の株式を保有してお

り、配当が収入に大きく寄与している32。また、ロサンゼルス・ドジャースは、2013

年にタイム・ワーナー・ケーブル（TWC）と 25 年間、総額約 83 億 5,000 万米ドル

 
29  TBS（Turner Broadcasting System）は、世界初のニュース専門局 CNN を創業したテッド・ターナー（Robert Edward 

"Ted" Turner III）氏によって 1965年に設立された。1996年にタイム・ワーナーと合併。現在はワーナー・ブラザー

ス・ディスカバリーの一部として運営されている。ターナー氏は MLBアトランタ・ブレーブスの元オーナー。 
30  “MLB Sets New Revenue Record, Exceeding $10.8 Billion For 2022,” Forbes, January 10, 2023. 
31  「大谷 vs ダルビッシュはシリーズ史上『最多視聴数』、しかも日本は米国以上」、Forbes Japan,、2024 年 10

月 19 日。 
32  YES Networkは 2002年ヤンキースがゴールドマン・サックスらと共に設立。2014年 FOXが買収し 80％の株式

を保有（ヤンキース 20％）。ディズニーによる FOX 買収により独占禁止法に抵触したため、2019 年にヤン

キースが他の投資家とともに 34億米ドルで買い戻した。現在ヤンキースの YES社持分は 26％で、筆頭株主。 
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（年平均約 3 億 3,400 万米ドル）の放映権契約を結び、翌 2014 年に自前の放送局

「SportsNet LA」を設立した33。このチャンネルの番組は完全にドジャースに特化し

ており、ドジャースの全試合の報道に加え、チームに焦点を当てたニュース、インタ

ビュー、ドキュメンタリー番組も制作している。 

一方で、近年、RSN は視聴者数の減少やケーブル加入者の減少に直面し、経済的

な苦境に立たされている。14球団の MLBチームの放送権を持つ Bally Sportsを運営す

る Diamond Sports Groupは、2023年に破産申請（Chapter11）を行った。2025年 1月に

破綻処理が終了したが、ローカルの放映権は破綻前の 14 球団から 8 球団に減少し、6

球団については契約終了となった。 

人気のある球団や大都市に本拠地を置く球団は、より高額なローカル放送契約を結

ぶことができ、その結果、収入の格差が生じることとなる。  

 

６．欧州サッカーリーグ：高額の放映権収入を誇るプレミアリーグ 

欧州サッカーの主要リーグの中継は、世界中で高い視聴率を誇り、その放映権料は年々

増加している。放映権はリーグ全体の収入の重要な部分を占めており、各クラブにとって

も重要な収入源となっている。 

2022～2023年シーズンにおける欧州の 5大リーグ（プレミアリーグ、ラ・リーガ、セリ

エ A、ブンデスリーガ、リーグ・アン）の全体の放映権収入は約 92 億ユーロに達してい

る（図表 13）。 

特に、英国のプレミアリーグは高額の放映権収入を誇る。2023 年 12 月に TNT スポー

ツ34及びスカイスポーツとの間で、2025～2026年シーズンから始まる 4年間の国内放送権

契約に合意した。新たな契約では、TNT スポーツはシーズン 52 試合、スカイスポーツは

最低 215 試合を生中継する。この契約の総額は 67 億ポンドであり、これは英国国内で締

結されたスポーツメディア権利契約としては過去最大のものである35。また、英国 BBC

は引き続き看板番組「マッチ・オブ・ザ・デイ（MATCH OF THE DAY）」で、シーズン

全 380 試合のハイライトを放送する。 

 

 

 

 

  

 
33  “This Day In Dodgers History: SportsNet LA Launched,” dodgerblue.com, February 25, 2024. 
34  2022 年、ワーナー・ブラザース・ディスカバリーと BT Sport の親会社である BT グループは英国とアイルラン

ドにおけるスポーツ放送の合弁会社の設立に合意。2023 年 7 月、BT Sport はサービス名を TNT Sports に変更

することを発表した。 
35  “Premier League signs $8.45bn TV deal as controversial season continues to excite,” CNN, December 5, 2023. 
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図表 13 欧州サッカーリーグの収益構造（2022～2023 年シーズン） 

 
（出所）Deloitte「Annual Review of Football Finance 2024」より野村資本市場研究所作成 

 

プレミアリーグの放映権収入の分配モデルは特徴的である。まず収入の 50％は各クラ

ブに均等に分配され、25％は各年度のリーグ最終順位に基づいて分配される。残りの

25％は、テレビで放送された試合の視聴率に基づいて分配される。この分配により、経営

資源が限られたクラブも安定した収入を得ることができる。また、順位に基づく配分は、

クラブの成績向上を促し、より多くのファンを獲得するための意欲を高める効果がある。 

欧州サッカー連盟（Union of European Football Associations、UEFA）が主催する欧州のク

ラブチームによる 4 つの大会36の一つである「チャンピオンズリーグ（UEFA Champions 

League）」の決勝戦は、世界で最も視聴されるスポーツイベントの一つであり、各国リー

グやクラブの人気向上と相乗効果が期待できる37。 

UEFA の資料によると、2024～2025 年シーズンの 4 大会の総収入は 44 億ユーロ38で、そ

の大部分は放映権料によるものと考えられている。 

 

 
36  UEFA は「チャンピオンズリーグ」（CL）に加えて、CL 出場チーム以外が出場する「ヨーロッパリーグ」

（EL）および「ヨーロッパカンファレンスリーグ」（ECL）、さらに CL と EL の優勝チームが対戦する

「スーパーカップ」の計 4 つの大会を主催している。UEFA の資料によると、2024～2025 年シーズンの 4 大会

の総収入は 44億ユーロであり、そこから大会運営費等を除いた約 35.5億ユーロの 93.5％（約 33億ユーロ）が

参加クラブに分配される。参加クラブへの分配のうち、74.38％は CL および Super Cup の 参加クラブに割り当

てられる。 
37  Nielsen, “The Champions League: How media rights deals are shaping the global soccer landscape,” May 2022. 
38  UEFA, “Distribution to clubs from the UEFA Champions League, UEFA Europa League, UEFA Conference League and 

the UEFA Super Cup for the 2024–27 cycle (2024/25 season),” March 22, 2024. 
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７．新たなフロンティア：女子プロスポーツへの投資機会 

スポーツ投資市場における新たな成長セグメントとして、女子プロスポーツリーグが注

目を集めている。 

女子プロスポーツへの投資が有望とされる理由として、①近年の市場成長と視聴者数の

急増により、高いビジネスリターンが期待できること、②投資を通じて女性アスリートの

待遇改善や次世代女性のロールモデルの創出が促進され、社会的・経済的なジェンダー平

等の推進に寄与すること、③未開拓の市場・データを戦略的に活用することで、新たな成

長機会を獲得できること、などが挙げられる39。 

一例を挙げれば、米国女子サッカーリーグ（NWSL）は、2024～2027 年までの 4 年間に

わたる放映権契約を総額 2 億 4 千万米ドル（年間 6 千万米ドル）で更新した。この契約は、

従来の年間 150 万米ドルから約 40 倍の増加を示している40。 

NWSL の「ロサンゼルス・エンジェル・シティ FC（Angel City FC）41」は、2024 年、

ウォルト・ディズニーの CEO であるボブ・アイガー（Bob Iger）氏と彼の妻であるウィ

ロー・ベイ（Willow Bay）氏が 2 億 5 千万米ドルで経営権を取得した。この取引により、

同クラブは世界で最も価値のある女子スポーツチームとなった。 

 

放映権収入の増加に伴うチーム価値の上昇は、投資対象としてのスポーツチームの魅力

を高め、新たな投資家層の参入を促している。次章では、プロフェッショナルな投資家、

なかでも PE ファンドがどのようにスポーツチームへの投資を展開しているか、その戦略

と規制環境の変化をみていく。 

 

Ⅳ スポーツ投資の構造変化と多様化する投資家層 

１．「パッション投資」から「プロフェッショナル投資」へ 

プロスポーツチームの保有は、長らく「超富裕層の趣味」や「パッション投資」と位置

づけられてきたが、近年では「プロフェッショナルな投資対象」へと変貌している。この

変化は、放映権の高騰や収益構造の進化と密接に関連しており、投資家層の多様化とプロ

フェッショナル化を促進している。 

この変化の背景には以下の要因がある： 

 チーム価値の急上昇:  

2010 年代以降の評価額高騰で、オーナー個人の資産に占めるチーム持分の割

 
39  World Economic Forum, “3 reasons why businesses should invest in women’s sports now,” January 21, 2025. 
40  “Historic: NWSL signs largest broadcast deal in women's sports, adds additional TV partners,” USA Today, November 9, 

2023. 
41  ACFC は、俳優で活動家のナタリー・ポートマン（Natalie Portman）氏、ベンチャーキャピタリストのカラ・

ノートマン（Kara Nortman）氏、起業家のジュリー・ウーマン（Julie Uhrman）氏によって 2020 年に設立された。 
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合が過大になり、所有権の分散を求めるニーズが高まった。 

 世代交代と相続の複雑化: 

創業オーナー世代からの世代交代時において、相続税支払いや複数の相続人

間の利害調整が困難になってきた。 

 収益構造の多様化:  

放映権、スポンサーシップ、デジタルコンテンツ、施設収入など、収益源が

多角化し、専門的な経営スキルの必要性が高まった。 

 リーグ規制の緩和:  

北米リーグでの投資家層の多様化を認める規制緩和が進み、プロフェッショ

ナル投資家の参入障壁が低下した。 

2020 年初頭からのパンデミックによって発生した無観客試合やシーズン短縮による流

動性危機を背景に、多くのチームにおいて外部資本へのアクセスニーズが急速に高まり、

プロフェッショナル投資家にとっての参入機会が開かれたといえよう。 

 

２．投資家層の変遷：オーナーからインベスターへ 

プロスポーツチームの所有者は、時代とともに変遷を遂げてきた。図表 14 に示すよう

に、主要な投資家タイプとその動機、経営アプローチは時代ごとに変わっている。 

この変遷は、所有者の顔ぶれの変化だけでなく、スポーツチーム経営の本質的な変化を

示している。従来の「オーナー」が「インベスター」へと進化する中で、経営プロセスも

変革を遂げている。ファンの行動や財務データに基づく意思決定、リターン期待の明確化、

ガバナンスの強化、バリュエーションの標準化がその例である。 

図表 14 時代別スポーツチーム投資家の特徴 

時期 主要投資家タイプ 投資動機 経営アプローチ 代表例 

～1980 年代 
伝統的富裕層、 

実業家 

社会的地位、 

地域貢献、趣味 

オーナー個人の裁量、 

コミュニティ志向 

スタインブレナー家 

（ヤンキース） 

ブッシュ家（レンジャーズ） 

1990～ 

2000 年代 

メディア企業、 

新興起業家 

ブランド価値、 

コンテンツ 

シナジー 

事業モデル導入、 

プロフェッショナル経営 

テッド・ターナー（ブレーブス）、 

ポール・アレン（トレイルブレイ

ザーズ） 

2010 年代～ 
PE ファンド、SWF、 

投資コンソーシアム 

資産価値上昇、

ポートフォリオ 

多様化 

ファンド・財務データ分析、 

グローバル戦略、 

複合的価値創造 

HBSE（76ers、デビルズ）、 

カタール SWF （PSG） 

2020 年代～ 

機関投資家、 

専門ファンド、 

テック企業 

オルタナティブ投

資、ESG 要素 

プラットフォーム戦略、 

エコシステム構築 

Arctos Sports Partners、 

Blue Owl Capital 

（注） HBSE：Harris Blitzer Sports & Entertainment. 
（出所）各種資料より野村資本市場研究所作成 
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PE ファンドがスポーツチームへの投資に関心を持つようになったのは、2000 年代中頃

からである。 

2006 年には、フランスの有料テレビ局 Canal+が所有するサッカーチーム「パリ・サン

ジェルマン（Paris Saint-Germain Football Club）」（PSG）を、コロニー・キャピタル

（Colony Capital、現 Digital Bridge）、バトラー・キャピタル（Butler Capital Partners）およ

びモルガン・スタンレー（Morgan Stanley）3 社によるコンソーシアムが 4,100 万ユーロで

買収した42。この取引は、PEファンドによるスポーツチームへの投資（買収）の最初の事

例として知られている。 

最近の例としては、2022 年にセリエ A（2021～2022 年シーズン）で優勝を果たしたば

かりの「AC ミラン（Associazione Calcio Milan）」を、米国の投資会社「レッドバード・

キャピタル（RedBird Capital Partners）」43が 12 億ユーロで買収している44。 

 

３．北米 4 大リーグの PE 参入解禁：利害対立の構造的解決 

北米のプロスポーツリーグは長年、機関投資家の参入を厳しく制限してきた。主な理由

として、地域コミュニティとの関係悪化リスクや、PE ファンドの短期利益追求による

チーム強化の阻害、そして「地域の象徴」としての個人オーナー所有の伝統的価値観が挙

げられる。20 世紀初頭の八百長事件45以降、リーグの信頼維持が最優先され、「金儲けの

道具」としての批判を回避する姿勢が根強かった。 

しかし 2010 年代以降、以下のような市場環境の変化がこれら従来の懸念を和らげた。

まず、放映権契約の長期化（10 年以上）により、安定的かつ予測可能な収益基盤が形成

され、短期的な圧力に左右されにくい収益構造が確立された。また、チーム評価額が数十

億ドル規模となり、個人所有の物理的・財務的限界が明らかになった。例えば 2023 年の

ワシントン・コマンダーズの売却額（60 億 5,000 万ドル）は、所有比率の過大化やリスク

分散の必要性を強調している。決定的な転換点となったのは、COVID-19 パンデミック

（2020 年）による無観客試合の長期化で、多くのチームが深刻な流動性危機に直面し、

外部資本導入の緊急性が一気に高まったことである。さらに、データ分析やグローバル戦

 
42  その後パリ・サンジェルマン（PSG）は、2011 年にカタール投資庁（QIA）の子会社である Qatar Sports 

Investments （QSI） が PSG 株式の 70％を購入し株主となり、2012 年にはコロニー・キャピタルやバトラー・

キャピタル・パートナーズから残りの 30％の株式も購入し、QSI が単独株主となった。 
43  レッドバード・キャピタルは、主にスポーツ、TMT、金融サービス、消費者産業を対象に、50 億米ドルの運

用資産を持つ。同社はプレミアリーグの「リバプール FC」やMLBの「ボストン・レッドソックス」を所有す

るフェンウェイ・スポーツグループの株主でもある。 
44  この買収には、MLB の「ニューヨーク・ヤンキース」のオーナーグループであるヤンキー・グローバル・エ

ンタープライズ（YGE）が少数株主として参加しており、NBA のロサンゼルス・レイカーズに所属するブロ

ン・ジェームズ（LeBron Raymone James Sr.）選手も関連するファンドを通じて出資者として名を連ねている。 
45  ブラックソックス事件（Black Sox Scandal）、1919年、MLBのワールドシリーズで発生した八百長事件。この

事件を受け、MLB は初代コミッショナーを任命し、厳格な倫理規定を導入した。Lamb, Bill, “The Black Sox 
Scandal,” Society for American Baseball Research, 1919 Chicago White Sox essays collection. 
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略、財務最適化における PE ファンドの専門性が、チーム価値向上の実証済みの手段とし

て評価されている。 

こうした状況を背景に、2019 年の MLB を皮切りに 4 大リーグは段階的に PE ファンド

の参入を認めていった。これは、以下のような利害対立の調整過程でもあった。既存オー

ナーや伝統重視派は、地域性維持や支配権保護、短期利益追求の排除を強く求めた。一方

で、成長志向派は巨額化するチーム評価への対応や専門的経営ノウハウの導入、グローバ

ル競争力の強化を求めた。 

現行の参入条件（図表 15）は、この対立を妥協的に解決するために設計されている。

具体的には、PE ファンドの持分比率を制限し（NFL は 10％、他リーグは最大 30％程度）、

既存オーナーの支配権を保持するとともに、複数ファンドの同時参入を可能にして必要な

資金調達を確保する仕組みだ。また、段階的な導入を経てリスクを管理しつつ市場を拡大

している。 

結果として、米調査会社ピッチブックによれば、北米メジャースポーツにおいて PE

ファンドの支援を受けるチームは 63 に達し、従来の懸念を克服しつつ機関投資家の本格

参入が実現している46。 

図表 15 北米 4 大リーグの PE ファンドによる出資条件 

 MLB NBA NHL NFL 

     

PE ファンドによる出資が 

解禁された時期 
2019 年 2020 年 2021 年 2024 年 

チームがファンドに 

売却できる最大株式割合 
30% 30% 30% 10% 

単一ファンドが 1 チームに 

保有できる最大株式割合 
15% 20% 20% 10% 

ファンドが保有できる 

最大チーム数 
制限なし 5 チーム 5 チーム 6 チーム 

ファンドの最低投資額等 － － 
2,000 万 

米ドル 

全株式の 

3% 

（出所）Sportico 資料等より野村資本市場研究所作成 

 

  

 
46  「北米スポーツ、投資に沸く、R ソックスなどに 1100 億円、不況に強く高い収益性」『日本経済新聞』2024

年 3 月 12 日。 
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４．PE ファンドの投資戦略と実績 

スポーツチーム投資に参入する PE ファンドは多様なアプローチを採用しているが、そ

の中でも、既存の PE 投資手法をスポーツ分野に応用する「手法転用型」と、スポーツ投

資に特化した専門性を構築する「特化型」が注目される。 

手法転用型は、従来の PE 投資で確立された投資戦略やリスク管理手法をスポーツチー

ムに適用するアプローチである。この手法の利点は、既存の運用ノウハウや投資家基盤を

活用できることにあり、短期間での市場参入が可能となる。 

特化型は、最初からスポーツ投資に焦点を絞り、業界特有の専門知識とネットワークを

構築するアプローチである。スポーツビジネスに関する深い理解、リーグ関係者との強固

な関係、チーム経営への実践的な価値提供が必要となる。 

以下、これらの代表例として、手法転用型の Blue Owl Capital と特化型の Arctos Sports 

Partners47の投資戦略を取り上げる。 

 

１）Blue Owl Capital：GP Stakes 戦略のスポーツ版 

2020年、米国の資産運用会社「Blue Owl Capital48」は、NBAとパートナーシップ契

約を結び、NBA 所属の 30 チームに対する少数株式の購入を許可された最初の運用会

社となった。Blue Owl のスポーツチーム投資アプローチは、同社が PE 投資で確立し

た「GP Stakes 戦略」をスポーツチーム投資に応用したものである。GP Stakes 戦略の

本質は、PE 運用会社の少数持分（15～25％）を取得し、その永続的な収益ストリー

ム（運用報酬と成功報酬）にアクセスすることにある49。 

NBA チームは数が限られた希少資産であり、放映権契約による安定収益と価値上

昇の可能性を持つ点で GP Stakes 戦略による投資と類似している。 

Blue Owl は「Dyal HomeCourt Partners」ファンドを通じて、アトランタ・ホークス

（Atlanta Hawks）、サクラメント・キングス（Sacramento Kings）、フェニックス・

サンズ（Phoenix Suns）に投資している（図表 16）。NBA 規則により単一ファンドの

持分は最大 20％に制限されているが、具体的な保有割合は非公開とされている。

2024 年 9 月末時点で、スポーツ関連投資（Professional Sports Minority Stakes）は 9 億

米ドルに達している50（図表 17）。 

Blue Owl と NBA の間には独占的パートナーシップ契約が締結されており、その一

環として、Blue Owl が投資家から徴収する運用報酬の一部と、チーム投資から得られ

 
47  正式名称は「Arctos Partners, LP」。「Arctos Sports Partners」はスポーツ業界に特化した投資プラットフォーム

およびファンドの名称として使用されている。 
48  Blue Owl は、Owl Rock Capital Group と Dyal Capital Partners が 2020 年に合併して設立された。合併時の運用資

産総額は 450 億米ドル。“Owl Rock Capital Group and Dyal Capital Partners Execute Definitive Business Combination 
Agreement to Form Blue Owl Capital,” December 23, 2020.  

49  GP Stakes 戦略の詳細については、Blue Owl Capital 社ウェブサイト “GP Minority Stakes | Blue Owl Private Wealth” 
を参照。 

50  BLUE OWL CAPITAL INC., “Form 10-Q,” September 30, 2024. 
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る収益の一部を NBA と共有する仕組みが採用されている。この収益共有により、

Blue Owl の投資成功がリーグ全体の価値向上に寄与する構造となっており、NBA 側

にとっても PE ファンド参入によるメリットを享受できる仕組みとなっている51。 

注目すべきは、フェニックス・サンズでの成功事例である。2021 年に同チームの

5％を取得した際の評価額は約 15 億 5 千万米ドルであったが、2023 年にマット・イ

シュビア（Mat Ishbia）氏が約 40億米ドルで同チームを取得した。この取引はNBA史

上最高額となり、Blue Owl にとって投資からわずか 2 年で評価額が 2.5 倍に達する結

果となった。 

図表 16 Blue Owl の NBA チームへの投資のスキーム 

 
（出所）各種資料より野村資本市場研究所作成 

図表 17 Blue Owl のスポーツ関連投資（Professional Sports Minority Stakes）の推移 

 
（出所）BLUE OWL CAPITAL INC 開示資料（Form 10-K/10-Q ）より野村資本市場研究所作成 

 
51  “NBA Private Equity Ownership Rules: Can PE Own Stakes in Teams?” Sportico, June 21, 2024. 
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２）Arctos Sports Partners：スポーツ投資のパイオニア 

前述の RASFI を共同開発した Arctos Sports Partners は、スポーツチーム投資に特化

した PE ファンドの草分け的存在である。2019 年にイアン・チャールズ（Ian Charles）

氏とデイビッド・オコナー（David J. O'Connor52）氏によって設立された。 

同社の投資戦略は、単なる資金提供にとどまらず、「成長資本による価値創造」を

重視している。共同創設者のイアン・チャールズ氏は設立時に「スポーツチーム所有

者・投資グループにとって、最も信頼される投資パートナーとなること53」を目標と

して掲げ、スポーツ業界と人材管理の専門知識を持つチームと PE ファンドとしての

運用力を組み合わせることで、他の競合ファンドとの差別化を図っている。 

同社は、2021 年 10 月に「Arctos Sports Partners Fund I」（30 億米ドル）、2024 年 4

月に「Arctos Sports Partners Fund Ⅱ」（41 億米ドル）を組成しており、北米 4 大リー

グを含め、多くのプロスポーツチームへの投資を行っている54。 

具体的には、NBA および NFL に認可された数少ない PE ファンドの一つとして、

Blue Owl も出資するサクラメント・キングスをはじめ、ミネソタ・ワイルド

（Minnesota Wild）、タンパベイ・ライトニング（Tampa Bay Lightning）への投資を実

施している。NFL ではチームへの投資を初めて許可された PE ファンドである55。 

Arctos は、直接投資に加え、他の投資家グループへの出資を通じた間接投資も積極

的に展開している。この間接投資戦略により、この戦略によってより多様でバランス

の取れたポートフォリオの構築を実現している（図表 18）。 

図表 18 Arctos Sports Partners の投資先 
リーグ チーム （間接投資） 

NBA 
Golden State Warriors 
Sacramento Kings 
Utah Jazz 

Philadelphia 76ers（HBSE） 

NHL 
Minnesota Wild 
Tampa Bay Lightning 

New Jersey Devils （HBSE） 
Pittsburgh Penguins（FSG） 

MLS Portland Timbers Real Salt Lake（SEG） 

MLB 

Chicago Cubs 
Houston Astros 
Los Angeles Dodgers 
San Diego Padres 
San Francisco Giants 

Boston Red Sox（FSG） 

Premier League  Liverpool（FSG） 
Ligue 1 Paris Saint-Germain  
Serie A Atalanta  
NWSL Portland Thorns Utah Royals（SEG） 
モータースポーツ Aston Martin F1 Joe Gibbs Racing（HBSE） 

（注） HBSE：Harris Blitzer Sports & Entertainment; FSG：Fenway Sports Group; SEG：Smith Entertainment Group. 
（出所）SportsRro 記事より野村資本市場研究所作成 

 
52  Madison Square Garden Company（MSGE）の元 CEO。ニューヨーク・ニックス（NBA）とニューヨーク・レン

ジャーズ （NHL）は、Madison Square Garden を本拠地としている。 
53  Off The Pitch, “Profile: How Arctos Sports Fund became the go-to partner for sports giants,” LinkedIn, May 5, 2024. 
54  “Arctos to prioritise US sports investments with new US$4.1bn fund,” SportsPro, April 22, 2024. 
55  NFL に投資を許可されたファンドは、他に「アレス・マネジメント（Ares Management Corporation）」、

「シックス・ストリート」および元 NFL 選手のカーティス・マーティン（Curtis Martin）氏が主導するコン
ソーシアムグループ（Blackstone、Carlyle、CVC、Dynasty Equity、Ludis）が含まれている。 
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３）アセットオーナーの参入も加速 

年金基金を中心に、アセットオーナーの間でもスポーツ関連投資の拡大が進んでいる。 

2024 年 10 月、テキサス州の学校年金基金（Texas Permanent School Fund、運用資産

568 億米ドル）が Velocity Capital Management56 が組成するスポーツセクターに特化し

た PE ファンドに 2 億米ドルのアンカーコミットメント57を行った58。 

また、カナダ最大の年金基金である「オンタリオ州公務員年金基金（Ontario 

Municipal Employees Retirement System、OMERS）」は、2023 年にトロント・メープ

ルリーブスなどを所有する MLSE（Maple Leaf Sports & Entertainment）に 5％の持分取

得のため 4 億米ドルを投資している。 

公的年金基金によるスポーツ投資には、純粋な財務リターンを超えた合理的な根拠

が存在する。まず、ポートフォリオ分散の観点から、スポーツチーム投資は伝統的な

株式や債券と相関が低く、インフレ耐性も高いため、年金基金が求める長期的かつ安

定した運用に適している。テキサス州の学校年金基金の場合、州内に複数のプロス

ポーツチームが存在することから、地域経済活性化という公的使命とも整合する側面

がある。 

また、ESG投資の文脈においても、スポーツは地域の雇用創出、青少年育成、多様

性推進といった社会的価値を提供する重要な役割を担う。OMERS による MLSE への

投資は、カナダ最大都市トロントの文化的シンボルへの出資となっており、受益者で

ある公務員や地域住民にとって象徴的な意味を持つ。 

さらに、2024 年 4 月に 41 億米ドル規模のファンドを組成した Arctos Sports Partners

は、「最近の資金調達の成功は、保険や年金基金、ファミリーオフィスなどのこの分

野に対する強い投資意欲を反映している」とコメントしている59。 

このように、スポーツセクターはアセットオーナーにとっても魅力的な投資先とし

て認識されつつあり、今後も資金流入が加速することが期待される。 

 

５．中東 SWF の戦略的投資 

中東を中心とするソブリン・ウェルス・ファンド（SWF）の参入は、スポーツ投資の

グローバル化と戦略的側面を象徴している。これらの投資は純粋な財務リターンを超えて、

国家戦略と密接に結びついている（図表 19）。 
 

56  Velocity Capital Management は、長年スポーツ投資に携わってきたデイヴィッド・エイブラムス（David Abrams）
氏とアーネ・リース（Arne Rees）氏によって 2021 年に設立されたスポーツセクターに特化した PE ファンド

運営会社。 
57  アンカーコミットメント（anchor commitment）とは、特に PEやベンチャーキャピタル（VC）の分野で使用さ

れる用語で、特定の資金調達ラウンドにおいて、最初に重要な資金を確保するための投資契約を指す。新し

い PE ファンドが資金調達を行う場合、大手の機関投資家が最初に大きな金額をコミットすることで、その

ファンドの信頼性が増すことになる。この場合、大手機関投資家は「アンカー投資家」と呼ばれ、そのコ

ミットメントが他の投資家を引き寄せる役割を果たす。 
58  “Texas Schools Pension to Buy Stake in Sports Investor Velocity Capital,” Wall Street Journal, October 21, 2024. 
59 “Sports investor Arctos to focus on N America after raising $4.1bn fund,” Financial Times, April 20, 2024. 
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図表 19 中東のファンドによる欧州サッカークラブの買収 

時期 SWF クラブ名 所属リーグ 買収金額 

2008 年 
アブダビ・ユナイテッド・ 

グループ 

マンチェスター・シティ FC 

Manchester City Football Club 

プレミアリーグ 

（英国） 
約 2 億 1 千万ポンド 

2012 年 
カタール・スポーツ・ 

インベストメンツ（QSi） 

パリ・サンジェルマン FC 

Paris Saint-Germain Football Club 

リーグ 1 

（フランス） 
約 7,000 万ユーロ 

2021 年 PIF（サウジアラビア） 
ニューカッスル・ユナイテッド FC 

Newcastle United Football Club 

プレミアリーグ 

（英国） 
約 3 億ポンド 

（出所）各種資料より野村資本市場研究所作成 

 

以下、代表的な事例としてアプローチが対照的なカタールとアブダビ（UAE）の事例

をみていく。前者は単一クラブへの集中投資により国家ブランディングを重視しているが、

後者は世界 12 カ国への分散投資によりグローバルネットワークの構築を目指している。 

ただし、中東の SWF によるスポーツ投資は、投資先の国々で深刻な政治的・社会的反

発を招いている。特に欧州では、人権問題や政治的課題をスポーツ投資で隠蔽しようとす

る「スポーツウォッシング」との批判が根強い。 

例えば、2021 年のニューカッスル・ユナイテッド FC の買収では、サウジアラビアの人

権問題を理由に英国議会で激しい反対論が巻き起こった。パリ・サンジェルマン（PSG）

を巡っても、フランスの政治家からカタールの労働者問題に関する継続的な批判がなされ

ている。加えて、ファンの間では「クラブの魂が金銭で売られた」として、伝統的サポー

ターによる抗議やボイコット運動が散発的に起きている。 

こうした反発に対応するため、中東 SWF は地元出身選手の積極的な起用や青少年育成

プログラムの強化などを通じて地域との関係改善を図っている。しかしながら、中東

SWF のスポーツ投資は純粋な経済合理性を超えた複雑な利害調整を常に強いられている

状況にある。 

 

１）カタール・スポーツ・インベストメンツ：国家ブランディング戦略 

カタール・スポーツ・インベストメンツ（Qatar Sports Investments、QSi）は、2005

年にカタール投資庁（Qatar Investment Authority、QIA）の子会社として設立され、ス

ポーツ、レジャー、エンターテインメント分野への戦略的投資を行っている。 

QSi のスポーツ投資戦略は、①カタールの国際的なブランディング、②2022 年

FIFA ワールドカップ開催に向けたスポーツ外交の推進、③エネルギー依存経済から

の多角化という三つの主目的に基づいている60。 

2011 年にはパリ・サンジェルマン FC（PSG）の株式 70％を取得（評価額約 7,000

万ユーロ）し、翌 2012 年には残りの 30％も取得した。QSi は、PSG の成長と世界的

なスポーツブランドとしての地位向上を目指し、多額の移籍金を投入した有力選手の

 
60  「カタールはなぜPSGに投資したのか？ そのスポーツキャピタル戦略を読む」footballista、2018年1月23日。 
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補強61、クラブ経営のプロフェッショナル化、スタジアムの改修、新たな練習施設の

開発、ブランドの再定義、さらには注目度の高いコラボレーション展開など野心的な

取り組みを実施し、ハーバードビジネススクールのケーススタディにも採用された62。 

資金調達面においても巧妙な仕組みが構築されている。PSG はカタール観光局

（Qatar Tourism Authority、QTA）から 5 シーズンで合計約 10 億 7,500 万ユーロ（年間

平均約 2 億 1,500 万ユーロ）のスポンサーシップを受けており63、さらにカタール航

空とも年間 6,000 万～7,000 万ユーロ規模のスポンサー契約を結んでいる64。これらの

収入源が投資資金と密接に連携することで、経済的な安定性と成長が支えられている。 

PSGの企業価値は、約 7,000万ユーロ（買収時）から 2023年には約 42億 5,000ユー

ロへと、約 12 年で 60 倍以上の成長を遂げた。しかし、QSi にとってリターンは財務

面のみならず、カタールの国際的知名度の向上、2022 年 FIFA ワールドカップの成功、

そして国際スポーツ界における発言力の強化といった戦略的成果も享受できている。 

2023年 12月、QSiは米国のArctos Sports Partnersと提携し、PSGの少数株式（12.5％）

を売却した。この取引により、クラブの評価額は約 42億 5,000万ユーロと算定されて

いる。 

 

２）アブダビ・ユナイテッド・グループ：グローバルネットワーク戦略 

アラブ首長国連邦（UAE）の投資会社「アブダビ・ユナイテッド・グループ（Abu 

Dhabi United Group for Development and Investment、ADUG）」は、2008 年にプレミア

リーグ所属のマンチェスター・シティ FC（Manchester City Football Club65）を約 2 億

1,000 万ポンドで買収した66。ADUG は、買収後に大規模な投資を行い、選手の補強

や施設の改善を進めた。その結果、マンチェスター・シティ FC は短期間でプレミア

リーグの強豪チームへと成長した67。 

2013 年には ADUG の子会社としてシティ・フットボール・グループ（City Football 

Group、CFG）が設立され、マンチェスター・シティは同グループの中核クラブと

なった。以降、CFG は米国、オセアニア、アジア、南米の複数のクラブを買収し、

「グローカル（Global + Local）戦略」を掲げて各地域の有力クラブに投資しつつ、共

通のプレースタイルやデータ分析、選手育成哲学、商業戦略を導入している。 

2014 年には、CFG は日産自動車とパートナーシップを締結し、J リーグの横浜 F・

 
61  ブラジル代表のネイマール（Neymar da Silva Santos Júnior）選手は 2017 年に移籍金 2 億 2,200 万ユーロで獲得

され、キリアン・エムバペ（Kylian Mbappé Lottin）選手は 2018 年に移籍金 1 億 8,000 万ユーロで加入した。こ

れらの移籍金額はサッカー移籍市場で 1 位と 2 位の巨額金額であり、PSG の強力な補強を象徴している。 
62  Anita Elberse and David Moreno Vicente, “Paris Saint-Germain: Building One of the World's Top Sports Brands,” Harvard 

Business School. July 2020 (Revised April 2022). 
63  “QTA et le PSG, un contrat au cœur du fair-play financier,” Culture PSG, November 4, 2018. 
64  “Qatar Airways makes a big landing on PSG shirt,” Inside World Football, June 29, 2022. 
65  1880年 11月に St.Mark’s （West Gorton）という名前で設立され、その後、1887年にArdwick Association Football 

Club と改名。最終的に 1894 年 4 月 16 日にマンチェスター・シティとなった。 
66  “ADUG acquires Manchester City for £210m,” Sports Management, September 2, 2008. 
67  マンチェスター・シティ FC はプレミアリーグで 2011～2012 年シーズンでの優勝以降 2022～2023 年シーズン

までの 12 シーズン中 7 度の優勝を果たしている。 
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マリノスの株式の少数株主（19.95％）となった68。これは外資系企業が J リーグクラ

ブに本格的に出資した初のケースであり、ADUGの戦略がサッカー界における国際的

な影響力拡大を目的としていることを示している。 

資金調達面では、CFG は 2015 年に中国のメディア投資ファンドである華人文化産

業投資基金（CMC）を中心とした投資組合から約 4 億米ドルの出資（出資比率約

13％）を受け入れ69、さらに 2019 年には米国のシルバーレイク（Silver Lake）が約 5

億米ドルで全体の 1 割強の株式を取得するなど、戦略的投資家を巧みに取り込んでい

る70。 

こうした取り組みの結果、マンチェスター・シティの企業価値は 2024 年時点で約

51 億米ドル71と推定され、2008 年の買収時から大幅に上昇している。 

 

６．差別化された戦略を追求する投資家の台頭 

１）戦略的投資家としての企業参入の背景 

スポーツチーム投資において、事業会社や投資コンソーシアムによる所有が注目を

集めている。これらの投資家は、純粋な財務リターンを超えた戦略的価値を追求する

点で、従来の個人オーナーや PE ファンドとは異なる特徴を持つ。 

事業会社による投資の主な動機は、①コア事業とのシナジー効果、②ブランド価値

の向上、③新市場開拓の足がかり確保である。一方、投資コンソーシアムは、①リス

ク分散、②多様な専門知識の結集、③大規模資金調達の実現を目的としている。 

 

２）ロジャーズ・コミュニケーションズ：垂直統合戦略 

2000 年、カナダの大手通信企業「ロジャーズ・コミュニケーションズ（Rogers 

Communications Inc.）72」は、メディアコンテンツ確保のための垂直統合戦略として、

2000 年に MLB で唯一カナダに本拠地を構える「トロント・ブルージェイズ（Toronto 

Blue Jays）」の 80％を 1 億 120 万ドルで取得した。 

同社の投資戦略の特徴は、自社メディアネットワークである Sportsnet 向けに独占

的コンテンツを確保し、スポーツ中継による視聴者維持と加入者獲得に貢献すること

にある。フォーブス誌によると、ブルージェイズの評価額は 2025 年のシーズン開幕

前時点で約 21 億米ドルと推定されている73。 

さらに、2024年にはカナダの大手通信事業者であるベル・カナダ（Bell Canada）か

ら NHL のトロント・メープルリーブスなどを傘下に持つ「MLSE（Maple Leaf Sports 

 
68 「英マンチェスターC、横浜マリノスに 19.95％出資」日本経済新聞、2014 年 5 月 20 日。 
69 「英サッカー・マンチェスターC 親会社、中国ファンドが出資」日本経済新聞、2015 年 12 月 1 日。 
70 「英サッカーのマン C、米ファンドが 540 億円投資」日本経済新聞、2019 年 11 月 28 日。 
71  “The World's 50 Most Valuable Sports Teams 2024,” Forbes, December 12, 2024. 
72  ニューヨーク証券取引所上場。 
73  “Baseball’s Most Valuable Teams 2025,” Forbes, Mar 26, 2025. 
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& Entertainment）」の 37.5％を 47 億カナダドルで買収し、既存の保有分とあわせて

MLSE の 75％の支配権を獲得するに至った74。 

 

３）グッゲンハイム・ベースボール・マネジメント：多様な専門性の結集 

投資家グループである「グッゲンハイム・ベースボール・マネジメント

（Guggenheim Baseball Management）」は、金融専門家と著名人を組み合わせた投資

コンソーシアムとして注目される。この投資家グループには、米国の金融サービス会

社である Guggenheim Partners75の CEOであるマーク・ウォルター（Mark R. Walter）氏

や、NBA のレジェンドであるマジック・ジョンソン（Earvin "Magic" Johnson Jr.）氏

が名を連ねている76。このコンソーシアムの特徴は、①金融工学に基づく資金調達力、

②著名人による社会的信頼性とメディア露出の確保、③スポーツビジネスの専門知識

の集約という多面的なアプローチにある。 

同グループは 2012年にロサンゼルス・ドジャースを 20億米ドルで買収した77。これ

は、米国のプロスポーツチームとして当時過去最高額であった。前オーナーのフラン

ク・マッコート（Frank H. McCourt Jr.）氏は 2004 年に約 3 億 7,100 万米ドルで取得した

が、経営難により連邦破産法第 11 条を申請し、最終的に 2012 年の売却に至った78。 

さらに、フォーブス誌によると、2025 年のシーズン開幕前時点でのドジャースの

評価額は 68 億米ドルとされる79。この大幅な価値上昇には、MLB 全体の市場拡大に

加え、チーム強化、施設投資、独自の放映権戦略など、グッゲンハイムの戦略と経営

手腕が貢献している。 

 

４）戦略的投資モデルの意義 

これらの事例から得られる重要な示唆は、スポーツチーム投資における「戦略的価

値」の重要性である。ロジャーズ・コミュニケーションズは自社メディア事業との垂

直統合により安定的なコンテンツ確保を実現し、グッゲンハイムは多様な専門性の融

合により大型資金調達を可能にした。 

 
74  “Rogers Communications Inc., “Rogers to Become Majority Owner of Maple Leaf Sports & Entertainment,” September 

18, 2024. 
75  Guggenheim Partners は、2025 年 3 月 18 日と 19 日に東京ドームで開催された MLB 東京シリーズ（ドジャース

対カブス）のスポンサーを務めた。 
76   コンソーシアムのメンバーには、他に映画プロデューサーのピーター・グーバー（Howard Peter Guber）氏、

球団幹部のスタン・キャステン（Stan Kasten）、投資家のボビー・パットン（Robert Patton, Jr.）、トッド・

ボーリー（Todd Boehly）などがいる。 
さらに、2018 年にテニスプレーヤーのビリー・ジーン・キング（Billie Jean King）氏とイラナ・クロス（Ilana 
Sheryl Kloss）氏が、2019 年に起業家のアラン・スモリニスキー（Alan Smolinisky）氏とロバート・プラマー

（Robert L. Plummer）氏が加わった。 
77  ロサンゼルス・ドジャースは、2011 年に連邦破産法第 11 条の適用を申請し、MLB 管理下での売却となった。

また同コンソーシアムは球団買収に加えて、ドジャー・スタジアム（Dodger Stadium）を 1 億 5 千万米ドルで

購入している。 
78 「TikTok買収目指す 70歳の大富豪、『ドジャースの元オーナー』が描く未来」Forbes Japan、2024年 5月 20日。 
79  前掲脚注 73 を参照。 
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両モデルは、単純な投資リターン追求を超えた複合的な価値創造を示しており、ス

ポーツチーム投資が成熟するにつれ、差別化された投資戦略の重要性が高まっている。 

 

７．投資スキームの高度化と投資家の専門性要求 

１）投資手法の進化：単純投資から戦略的パートナーシップへ 

投資家層の多様化に伴い、スポーツチーム投資の手法は進化している。従来の単純

な株式所有から、より複雑で専門的な投資構造への移行がみられる。 

特に注目されるのが、チーム全体ではなく放映権事業に特化した投資手法の登場で

ある。欧州を拠点とする世界最大級の PE ファンドである「CVC キャピタル（CVC 

Capital Partners）」は、2021 年にスペインのラ・リーガの放映権事業の 8.2％を約 19

億 9 千万ユーロで取得し80、翌 2022年にはフランスのリーグ・アンのメディア放映権

事業の株式 13％を 15 億ユーロで取得した81。 

この放映権特化型投資により、投資家はチーム運営リスクを回避しつつ、長期契約

による安定的な収益基盤にアクセス可能となった。放映権収入の予測可能性は魅力的

な投資判断材料であり、こうした手法は、投資家の専門性や目的に応じた多様で精密

な戦略の一つといえよう。 

 

２）求められる専門性の高度化 

現代のスポーツチーム投資には、「情熱と資金。」を遥かに超える専門知識が求め

られる。 

まず、財務・投資分野では、放映権契約のサイクルや選手契約、施設投資を統合し

た複雑な財務モデリングが不可欠であり、高度なバリュエーション手法の運用能力に

加え、国際的な税務・法務戦略の立案と実行が求められる。 

次に、メディア・デジタル戦略の分野では、複雑化するメディア環境下での放映権

交渉、SNSや動画配信、モバイルアプリを活用したファンエンゲージメントの向上、

さらにファンデータの収集・分析・活用による新たな収益源の創出といった、従来の

スポーツ業界にはなかった専門領域への対応力が重要である。 

最後に、グローバル展開能力も不可欠である。新興市場でのファン開発、地域文化

に適応したマーケティング戦略、グローバルなタレントスカウティングやデータ分析

による選手評価など、国際的な事業展開力が競争優位の源泉となっている。 

 

３）投資対象としての確立：不可逆的な変化 

スポーツチーム投資に求められる専門性の高度化は、この分野が「裕福な趣味」か

ら「プロフェッショナルな投資資産クラス」へと変化していることを示している。投

 
80  “CVC says fan data is key to LaLiga clubs capitalising on €1.99bn investment deal,” Sportspo, February 16, 2023. 
81  “Ligue 1 completes 1.5 billion euro media rights deal with CVC Capital,” Reuters, March 25, 2022.   
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資家の役割も単なる資金提供者から戦略的パートナーへと変わりつつあり、チーム経

営の高度化と価値創造に積極的に関与する投資家が増加している。Blue Owl Capitalや

Arctos Sports Partners といった専門ファンドの台頭は、この変化を象徴している。 

市場ではデータに基づく意思決定、明確なリターン目標の設定、ガバナンス強化と

いった要素が重要視される一方、伝統的な個人オーナーによる所有も依然として存在

し、多様な投資アプローチが共存している。 

今後はデジタル化やグローバル化の進展に伴いプロフェッショナル化が一層加速し、

この変化に適応できる投資家とそうでない投資家の間で成果に明確な差が生まれる可

能性が高い。 

 

８．スポーツチーム投資の主要リスク 

スポーツチーム投資には、伝統的な投資対象とは異なる特有のリスクが存在する。 

流動性リスク： 

北米 4 大リーグ全体（126 チーム）における年間の売却件数はわずか 3～5 件程度

にとどまり、一般的な PE 投資に比べて流動性は著しく低い。実際「チームを購入

できるほど裕福な者は、世界で 500 人ほどしかいない82」とも言われており、さら

にリーグの承認プロセスが 6～12 ヶ月かかるため、売却タイミングのコントロール

が困難である。特に PE ファンドにとっては、限定的なエグジット手段（戦略的売

却が主流、株式上場は稀）と複雑なリーグ承認プロセスにより、ファンド期間内で

の投資回収の選択肢とタイミングが大幅に制約される。投資家（LP）への配当スケ

ジュールとの乖離が生じるリスクも高い。 

レピュテーションリスク： 

競技成績の長期的低迷やオーナー・経営陣のスキャンダルは、投資価値に直接的

な悪影響を及ぼす。例えば、2014 年のロサンゼルス・クリッパーズ事件83では、

オーナーの不適切発言が問題となり強制売却に至り、短期間で大幅な価値変動が生

じた。 

規制変更リスク： 

労使協定（CBA）の改定や放映権分配ルールの変更は収益構造に根本的な影響

を与える可能性がある。UEFA のファイナンシャル・フェアプレー規則強化84の事

 
82  “NBA Private Equity Ownership Rules: Can PE Own Stakes in Teams?” Sportico, June 18, 2024. 
83  33 年にわたりロサンゼルス クリッパーズ（LA Clippers）オーナーであったドナルド・スターリング（Donald 

Sterling）氏は、2014 年人種差別的発言の録音がメディアにリークされ、NBA から永久追放処分と 250 万米ド

ルの罰金処分を受けた。その後、クリッパーズは、マイクロソフトの元 CEO スティーブ・バルマー（Steven 
Anthony Ballmer）氏に、当時 MBA 史上最高額の 20 億米ドルで売却された。 

84  UEFA のファイナンシャル・フェアプレー規則（Financial Fair Play, FFP）は、クラブの財政健全性を確保する

目的で 2011 年に導入された。同規則では、クラブの支出が収入を大幅に上回ることを制限し、違反した場合

は欧州カップ戦（UEFAチャンピオンズリーグ等）への出場禁止や罰金などの制裁が科される。2022年に規則

が強化され、クラブの給与支出上限や投資制限がより厳格化された。 
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例のように、急激な規制変更により投資戦略の大幅な見直しを余儀なくされること

もある。 

集中リスク： 

単一のチームやリーグへの投資は、スター選手の移籍や地域経済の悪化など、個

別の事情による影響が増幅されるリスクがある。成功している機関投資家は、複数

のチームやリーグに分散投資することを基本戦略としている。 

これらのリスクを適切に管理・ヘッジすることで、スポーツチーム投資の魅力的なリ

ターン特性を享受しつつ、下方リスクを抑制することが可能となる。 

 

Ⅴ 投資回収の選択肢 

１．エグジット戦略の重要性 

プロスポーツチームへの投資において、エグジット（投資回収）戦略は投資判断の重要

な要素である。従来の「終身保有」モデルから、明確な投資期間とリターン目標を設定す

る「プロフェッショナル投資」へと移行する中で、実現可能な出口戦略を確保することが

不可欠となっている。 

特に、PE ファンドは投資家に対して一定期間内での投資回収を前提としているため、

流動性の確保が投資実行の重要な条件となる。しかし、スポーツチーム投資には特有の制

約が存在し、一般的な企業投資に比べてエグジット手段が限定的である。主な選択肢は、

①戦略的売却、②株式上場、③段階的部分売却の三つである。 

 

２．株式上場：限定的な成功事例と構造的制約 

株式を上場している主要なスポーツチームは、欧州のサッカークラブに集中している。

マンチェスター・ユナイテッド（プレミアリーグ）、ユベントス FC（セリエ A）、ボル

シア・ドルトムント（ブンデスリーガ）などが代表例である（図表 20）。 

上場しているスポーツクラブでは、元々のオーナー株主が上場後も実質的な支配権を維

持するケースがみられる。マンチェスター・ユナイテッド（Manchester United）では、グ

レイザー家がクラス B 株（議決権 10 倍）を保有し、98.7％の議決権を維持している。 

一般投資家が購入できるのはクラスA株に限定され、その株主の多くがクラブを支援す

る長期保有志向のファンや地域市民で構成されているため、日常的な売買取引はほとんど

発生せず、実質的な流動性は極めて低い状況にある。 
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図表 20 株式を上場している欧州のサッカークラブ（2025 年 5 月末時点） 

クラブ名 所属 上場 証券取引所 

セルティック FC 

（Celtic plc） 

スコティッシュ・ 

プレミアシップ 
1995 年 

ロンドン証券取引所 

(AIM) 

FC コペンハーゲン 

（Parken Sport & Entertainment A/S） 

デンマーク・ 

スーペルリーガ 
1997 年 

コペンハーゲン証券取引所 

（Copenhagen Stock Exchange） 

SS ラツィオ 

（Societa Sportiva Lazio S.p.A.） 
セリエ A 1998 年 

イタリア証券取引所 

（Borsa Italiana） 

アヤックス・アムステルダム 

（Amsterdamsche Football Club Ajax N.V.） 
エールディヴィジ 1998 年 

ユーロネクスト・アムステルダム

(Euronext Amsterdam） 

ボルシア・ドルトムント 

（Borussia Dortmund GmbH&Co.KGaA） 
ブンデスリーガ 2000 年 

フランクフルト証券取引所 

（Börse Frankfurt） 

SL ベンフィカ 

（Sport Lisboa e Benfica Futebol SAD） 
プリメイラ・リーガ 2000 年 

ユーロネクスト・リスボン 

（Euronext Lisbon） 

ユベントス FC 

（Juventus Football Club S.pA.） 
セリエ A 2001 年 

イタリア証券取引所 

（Borsa Italiana） 

マンチェスター・ユナイテッド 

(Manchester United plc) 
プレミアリーグ 2012 年 

ニューヨーク証券取引所 

(NYSE) 

（出所）各種資料より野村資本市場研究所作成 
 

 

MLB でも、アトランタ・ブレーブス（Atlanta Braves）の親会社である「アトランタ・

ブレーブス・ホールディングス（以下 ABH）85」が 2023 年から NASDAQ 市場に上場し

ている。ABH の株式は、複数の種類株に分かれており、シリーズ A 株は 1 株 1 票、シ

リーズ B 株は 1 株 10 票、シリーズ C 株は議決権を持たない構造となっている。議決権の

47.5％はシリーズ B 株の 96.7％を保有するジョン・マローン（John Malone）氏が所有し

ている86。 

スポーツチームの株式上場が限定的である要因は時代とともに変化している。従来、課

題とされていたチーム成績による収益変動の大きさは、長期的かつ安定した放映権契約の

普及により大幅に改善された。現在ではむしろ、この安定性が PE ファンドの参入を促進

する重要な要因となっている。 

一方で、上場に係る主要な制約要因として以下が挙げられる。 

①リーグ規制による構造的制限： 

例えば NFL では、個人オーナーに最低 30％の持分保有義務や株主数の制限など

が設けられており、これらの規制は上場時に限らず、PE ファンドによる投資や所

有においても適用される。したがって、リーグが求める「地域密着性」や「オー

ナーシップの透明性」を保つための構造的制約は依然として強い。 
 

85  同社はチーム運営に加え、本拠地周辺の複合施設「ザ・バッテリー・アトランタ（The Battery Atlanta）」の運

営も行っており、試合日以外の収益確保を実現している。 
86  2025 年 1 月、ジョン・マローン氏は ABH のクラス A 株 22,284 株を 935,450 米ドルで購入している。 

（出所）Atlanta Braves Holdings, Inc. - Form 4 - January 29, 2025. 
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②ステークホルダー間の根本的な利害対立： 

機関投資家や PE ファンドなどのプロフェッショナル投資家は、投資回収を見据

えた短期的・中期的な業績向上を重視する一方で、ファンや地域コミュニティは競

技面での長期的成功や地域密着性を強く求める。この構造的な緊張関係は、上場・

非上場を問わず、スポーツチーム経営における普遍的な課題とも言えよう。 

 

３．戦略的売却：主流エグジット手段としての優位性 

現状、スポーツチーム投資において最も選好されるエグジット手段は戦略的売却である。

評価額の最大化が最も重要な要因である。 

取引の確実性と迅速性も重要な優位性である。株式上場に比べて短期間での取引完了が可

能である。買い手の戦略的プレミアムにより、財務的価値を大幅に上回る評価が期待できる。

買い手にとってのシナジー効果（メディア企業による垂直統合、SWF による国家戦略、テッ

ク企業によるデータ活用等）が、純粋な財務価値を超えたプレミアムを生み出している。 

 

４．段階的部分売却：新興エグジット戦略の台頭 

近年、完全売却と保有継続の中間戦略として、段階的な持分売却による投資回収が注目

されている。代表的な事例としては、QSi による PSG の Arctos Sports Partners への戦略的

部分売却が挙げられる。  

この手法の利点は、①リスク分散効果（一括売却に比べてタイミングリスクを分散）、

②価値向上への継続参加（残存持分で将来の成長に参加可能）、③流動性の段階的確保

（投資家のニーズに応じた柔軟なエグジット）にある。 

 

Ⅵ 日本のスポーツ投資の課題と可能性 

スポーツは、コンテンツとして非常に高い価値をもっている。その魅力は、人間ならで

はの要素が多く含まれており、AI やロボットで完全に代替することは難しい。さらに、

スポーツは応援を通じて生まれるファン同士のつながりや地域社会との結びつきなど、人

と人のつながりを生み出す力を持っている。 

日本のスポーツリーグにおいても、コンテンツとしての価値向上につながる様々な取り

組みが行われている。また、将来の放映権料の増加を目指し、海外ファンの獲得に向けた

施策もみられる。金融やファイナンスの観点からも、これらの取り組みを支える新たな資

金調達手法の導入が期待されている。 

ただし、米国型の投資モデルをそのまま日本に適用することは容易ではない。根本的な

課題の一つは、日本のスポーツビジネスがスポンサー企業の広告媒体としての価値に強く
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依存する「広告型ビジネスモデル」である点である。海外で一般的に確立されている「コ

ンテンツビジネスモデル」への転換なしには、持続的な価値向上は難しいと考えられる。 

加えて、チーム価値の上昇トレンドが不明確であることも、大きな課題である。チーム

の資産価値評価が困難であり、売却事例が限られているため、投資家に対して説得力のあ

る投資リターンシナリオを示すことが難しい。また、日本のスポーツ市場は米国と比較し

て規模が小さく、放映権料やスポンサー収入も限定的である点も評価のネックとなる。 

さらに、投資家層の違いも重要な課題である。日本の超富裕層は米国と比較してスポー

ツチーム保有に対する投資意欲が低く、ステータスシンボルとしての価値認識も異なる。

機関投資家も極めて保守的な投資姿勢を持ち、エグジットが不透明なスポーツチーム投資

に対する許容度は低い。加えて、社会的価値や地域貢献といった非財務的価値に対する投

資評価も確立されていない。 

これらの課題に対応するため、以下のアプローチが考えられる。 

第一に、投資スキームの工夫である。純粋なエクイティ投資だけではなく、債券や融資

の要素を組み込むことで、定期的なキャッシュフローを確保する仕組みが重要である。ま

た、地域企業や金融機関との連携を強化することで、投資回収の選択肢を増やすことも求

められる。 

第二に、新たな投資家層の開拓が挙げられる。特に地域に根ざした投資家の発掘が重要

であり、地元企業や地域金融機関、さらには地域住民がチームの価値向上に関与できる仕

組みを構築することで、投資の安定性を高めることが可能となる。また、スポーツ振興や

地域活性化に関心を持つ事業会社との戦略的連携も有効であろう。 

第三に、公的支援の活用を探ることも重要である。スポーツ振興や地域活性化という公

共的価値を考慮し、国や地方自治体、政府系金融機関87などとの協調投資スキームを検討

することが一つの有効な手段となろう。 

このように、日本では単純な投資リターンだけでなく、地域との連携や公共的価値との

両立を図りながら独自の投資モデルを構築する必要がある。特に、定期的なキャッシュフ

ローの確保と多様な投資家層の開拓が鍵となるだろう。 

グローバルな視点では、スポーツチームは単なる「裕福な趣味」から「本格的な投資資

産クラス」へと進化しており、専門投資家の参入が加速している。日本市場においても、

放映権の拡大やデジタル技術の活用、ガバナンス改革などを通じて投資対象としての魅力

を高め、新たな資金を呼び込むことができれば、持続可能なスポーツビジネスの発展と地

域経済の活性化につながる可能性がある。スポーツの社会的価値と経済的価値の両立を図

りながら、日本のスポーツリーグ・チームが投資市場においても魅力的な存在となること

を期待したい。 

 

 
87  例えば、日本政策投資銀行（DBJ）では、2018 年よりスポーツ産業分野での投融資に取り組んでいる。 

桂田隆行「スポーツ分野における日本政策投資銀行の取組み」日本経済研究所『日経研月報』2022年 3月号。 




