
日本のシード・ベンチャーの最前線日本のシード・ベンチャーの最前線
～～ メインストリームに出だしたメインストリームに出だした
スピンオフ型ベンチャースピンオフ型ベンチャー ～～

財団法人財団法人 UFJUFJベンチャー育成基金ベンチャー育成基金

総務部長総務部長 五十嵐五十嵐 伸吾伸吾
mailto:igarashi@ufjtech.or.jp



ⅠⅠ．．UFJUFJ--TECHTECHの概要の概要

沿沿 革革

・・19831983年年1212月月2222日日 設立設立

・三和銀行（現・三和銀行（現UFJUFJ銀行）設立銀行）設立5050周年記念事業周年記念事業

・経済産業省大臣認可、所管の公益法人・経済産業省大臣認可、所管の公益法人

・基金、運営資金は全額・基金、運営資金は全額UFJUFJ銀行が拠出銀行が拠出



目目 的的

・技術指向型中小企業の支援育成を行い、・技術指向型中小企業の支援育成を行い、
わが国経済の発展に寄与する。わが国経済の発展に寄与する。

対対 象象

・具体的な研究開発ﾌﾟﾛｼﾞｪｸﾄの事業化を目指・具体的な研究開発ﾌﾟﾛｼﾞｪｸﾄの事業化を目指
す技術指向型中堅・中小企業（起業家含む）す技術指向型中堅・中小企業（起業家含む）

・起業～ｽﾀｰﾄ・起業～ｽﾀｰﾄ･･ｱｯﾌﾟ～ｱｰﾘｰｽﾃｰｼﾞまでが対象。ｱｯﾌﾟ～ｱｰﾘｰｽﾃｰｼﾞまでが対象。

http://www.ufjtech.or.jphttp://www.ufjtech.or.jp



事業内容事業内容

・研究開発助成金事業・研究開発助成金事業

・債務保証事業・債務保証事業

・情報提供・ｺﾝｻﾙﾃｨﾝｸﾞ・情報提供・ｺﾝｻﾙﾃｨﾝｸﾞ 等等

実実 績績

助成累計助成累計 186186件件/ 6/ 6億円億円 （申請件数（申請件数2,1472,147件）件）

債務保証累計債務保証累計236236件件/71/71億円億円 （審査会付議（審査会付議341341件）件）
（支援社数（支援社数 約約400400社社 うち７社が株式公開）うち７社が株式公開）

http://www.ufjtech.or.jphttp://www.ufjtech.or.jp



ⅡⅡ．わが国の産業構造の変化．わが国の産業構造の変化

(1)(1)経済成長：一律成長経済成長：一律成長 →→ 斑模様？斑模様？

(2)R&D(2)R&Dﾀｲﾌﾟ：ｷｬｯﾁｱｯﾌﾟﾀｲﾌﾟ：ｷｬｯﾁｱｯﾌﾟ →→ ﾌﾛﾝﾄﾗﾝﾅｰﾌﾛﾝﾄﾗﾝﾅｰ

(3)(3)技術標準：ｽﾀﾝﾀﾞｰﾄﾞ技術標準：ｽﾀﾝﾀﾞｰﾄﾞ →→ ﾃﾞﾌｧｸﾄｽﾀﾝﾀﾞｰﾄﾞﾃﾞﾌｧｸﾄｽﾀﾝﾀﾞｰﾄﾞ

(4)(4)対象範囲：対象範囲： ﾛｰｶﾙﾛｰｶﾙ →→ ｸﾞﾛｰﾊﾞﾙｸﾞﾛｰﾊﾞﾙ

ﾘﾆｱﾓﾃﾞﾙﾘﾆｱﾓﾃﾞﾙ⇒⇒ﾉﾝﾘﾆｱﾓﾃﾞﾙﾉﾝﾘﾆｱﾓﾃﾞﾙ((≒≒ｶｵｽ）？ｶｵｽ）？
SVSVﾓﾃﾞﾙﾓﾃﾞﾙ ≒≒ 確率ｺﾝﾄﾛｰﾙﾓﾃﾞﾙ？確率ｺﾝﾄﾛｰﾙﾓﾃﾞﾙ？



ⅡⅡ--1.1. 情報革新がもたらしたｼｽﾃﾑ情報革新がもたらしたｼｽﾃﾑ

1.1. 技術革新の早いﾃﾝﾎﾟと分散化された情報処理・創造活動技術革新の早いﾃﾝﾎﾟと分散化された情報処理・創造活動

2.2. 分散化された知識・情報の通信を通じた世界規模の連結分散化された知識・情報の通信を通じた世界規模の連結

3.3. あらゆるﾐﾃﾞｨｱﾑ（媒体：文字・映像・音声）の融合

⇒多様で変化の激しいﾏｰｹｯﾄ・ﾆｰｽﾞの創出多様で変化の激しいﾏｰｹｯﾄ・ﾆｰｽﾞの創出

⇒⇒物理的な時空間を超越する市場・ﾋﾞｼﾞﾈｽﾁｬﾝｽの形成物理的な時空間を超越する市場・ﾋﾞｼﾞﾈｽﾁｬﾝｽの形成

あらゆるﾐﾃﾞｨｱﾑ（媒体：文字・映像・音声）の融合

⇒既存の事業分野を超えた事業ﾄﾞﾒｲﾝや過去の経験や既存の事業分野を超えた事業ﾄﾞﾒｲﾝや過去の経験や
知識を超えたｱｲﾃﾞｱによる新たな事業機会の誕生知識を超えたｱｲﾃﾞｱによる新たな事業機会の誕生

©1999 米倉 誠一郎
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ⅡⅡ--2.2.技術開発におけるﾊﾟﾗﾀﾞｲﾑ技術開発におけるﾊﾟﾗﾀﾞｲﾑ･･ｼﾌﾄｼﾌﾄ

1.1. 「暗黙知」から「形式知」へ「暗黙知」から「形式知」へ

2.2. 「縦」のスピードから「横」のスピードへ「縦」のスピードから「横」のスピードへ

3.3. 「蓄積モデル」から「確率モデル」へ「蓄積モデル」から「確率モデル」へ

©1999 米倉 誠一郎
ﾍﾞﾝﾁｬｰﾋﾞｼﾞﾈｽ・ﾓﾃﾞﾙの必要性ﾍﾞﾝﾁｬｰﾋﾞｼﾞﾈｽ・ﾓﾃﾞﾙの必要性

http://www.ufjtech.or.jphttp://www.ufjtech.or.jp



ⅢⅢ..ﾏｸﾛで考えるﾍﾞﾝﾁｬｰﾋﾞｼﾞﾈｽﾏｸﾛで考えるﾍﾞﾝﾁｬｰﾋﾞｼﾞﾈｽ

ﾍﾞﾝﾁｬｰﾋﾞｼﾞﾈｽの成功確率「3/10003/1000」（通説）

２．分子の増加 ～ 「質的な向上」

３．タイムラグへの対応

～ 「リスクマネジメント」

１．分母の確保 ～ 「量的な確保」

http://www.ufjtech.or.jphttp://www.ufjtech.or.jp



((ご参考）ﾍﾞﾝﾁｬｰﾋﾞｼﾞﾈｽの成功確率ご参考）ﾍﾞﾝﾁｬｰﾋﾞｼﾞﾈｽの成功確率

６００６００

3,0003,000
～～5,0005,000

5,0005,000～～15,00015,000

500,000500,000

2,500,0002,500,000

1/1741/174

1/8331/833
IPOIPOもしくはもしくはM&AM&A

VCVCから資金調達から資金調達

時金調達に成功（ＶＣ以外から）時金調達に成功（ＶＣ以外から）

投資家に紹介される事業計画投資家に紹介される事業計画

ﾋﾞｯｸﾞﾋﾞｯｸﾞ･･ｱｲﾃﾞｨｱを持っている起業家ｱｲﾃﾞｨｱを持っている起業家

U.Sにおけるｲﾝﾀｰﾈｯﾄ・

ｽﾀｰﾄｱｯﾌﾟ調査

（1994～2000年3月）
(Source:The Industry Standard,June 12,2000)
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ⅣⅣ．ﾍﾞﾝﾁｬｰﾋﾞｼﾞﾈｽの基本的戦略．ﾍﾞﾝﾁｬｰﾋﾞｼﾞﾈｽの基本的戦略

脆弱な経営資源（リソース）で脆弱な経営資源（リソース）で

如何に大企業と戦っていくか？如何に大企業と戦っていくか？



ⅤⅤ．ﾍﾞﾝﾁｬｰﾌｧｲﾅﾝｽ．ﾍﾞﾝﾁｬｰﾌｧｲﾅﾝｽ

http://www.ufjtech.or.jphttp://www.ufjtech.or.jp

ﾌｧｲﾅﾝｽの方法ﾌｧｲﾅﾝｽの方法

①ｱﾗｲｱﾝｽ（既存企業からの調達）

②IPO（株式公開）
③負債（例：銀行からの借入）

④私募発行（増資、社債）

⑤ﾍﾞﾝﾁｬｰｷｬﾋﾟﾀﾙ

⑥ﾘｰｽ、ﾚﾝﾀﾙ等

⑦商社機能の活用 etc.



ⅤⅤ--11．株式公開までに要する期間．株式公開までに要する期間

（表１）　創業からIPO（株式公開）までに要する期間
　　　　アメリカ（NASDAQ) ① ② ③   日　本（店頭公開市場） ① ② ③
インテル （ＩＣメーカー） 68 71 3 アコム （　金　融　） 78 93 15
マイクロソフト （ﾊﾟｿｺﾝｿﾌﾄ） 81 86 5 プロミス （　金　融　） 62 93 31
MCIｺﾐｭﾆｹｰｼｮﾝｽﾞ （　通　信　） 68 75 7 日本アムウェイ （通信販売） 77 91 14
ﾃﾚ･ｺﾐｭﾆｹｰｼｮﾝｽﾞ （　CATV　) 68 70 2 ジャフコ （　金　融　） 73 87 14
オラクル （DBソフト） 85 86 1 三洋信販 （　金　融　） 64 93 29
ｼｽｺ･ｼｳﾃﾑｽﾞ （LANソフト） 84 90 6 SANKYO （パチンコ） 64 91 27
ﾏｯｺｳ･ｾﾙﾗｰ （　通　信　） 87 87 0 生化学工業 （　医　薬　） 23 89 66
アムジェン （　バイオ　） 80 84 4 日本ｴｱｼｽﾃﾑ （　航　空　） 64 87 23
ノベル （LANソフト） 83 85 2 ｹﾞｯﾂﾌﾞﾗｻﾞｰｽﾞ （医療器具） 87 89 2
MTCｴﾚｸﾄﾘｯｸ （　通　信　） 84 90 6 東日本ﾊｳｽ （住宅建築） 69 88 19
　　　　　　全体平均 （４年） 　　　1965年以降平均 （１７年）

＜①：設立（西暦下二桁）　②：IPO（西暦下二桁）　③：創業からIPOまでの所要期間（年）　（② - ①）＞

http://www.ufjtech.or.jphttp://www.ufjtech.or.jp

©1995 野村総合研究所



ⅤⅤ--22．．日米の成長ﾌｧｲﾅﾝｽ比較日米の成長ﾌｧｲﾅﾝｽ比較
（数値は投資・融資総残高で一部推定値）

©1995 野村総合研究所

ﾌｧｲﾅﾝｽｷﾞｬｯﾌﾟ
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ⅤⅤ--33..「銀行」と「「銀行」と「VCVC」のﾋﾞｼﾞﾈｽﾓﾃﾞﾙ」のﾋﾞｼﾞﾈｽﾓﾃﾞﾙ
VCVCのﾋﾞｼﾞﾈｽﾓﾃﾞﾙのﾋﾞｼﾞﾈｽﾓﾃﾞﾙ銀行のﾋﾞｼﾞﾈｽﾓﾃﾞﾙ銀行のﾋﾞｼﾞﾈｽﾓﾃﾞﾙ

銀 行銀 行

預金者預金者

企 業企 業

預金

貸出

銀 行銀 行

預金者預金者

企 業企 業

金利 a %

金利 b %

預金

貸出

V CV C

投資家投資家

企 業企 業

投資

出資 ｷｬﾋﾟﾀﾙｹﾞｲﾝ

分配金

時間

株
価

出資 実現

c 円
ｄ円

ｷｬﾋﾟﾀﾙｹﾞｲﾝ = ｄ － ｃ
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ⅤⅤ--44..「銀行」と「「銀行」と「VCVC」の企業選好」の企業選好

• 「銀行」のﾋﾞｼﾞﾈｽﾓﾃﾞﾙ
～ 「ﾛｰﾘｽｸ・ﾛｰﾘﾀｰﾝ」型

• 「VC」のﾋﾞｼﾞﾈｽﾓﾃﾞﾙ
～ 「ﾊｲﾘｽｸ・ﾊｲﾘﾀｰﾝ」型

安定した企業

急成長する企業

http://www.ufjtech.or.jphttp://www.ufjtech.or.jp



ⅤⅤ--5.VC5.VCの投資対象企業の投資対象企業

・10倍ﾙｰﾙと½ﾙｰﾙ
ｼﾞｪﾌﾘｰ・ﾔﾝの言葉(ｼﾘｺﾝﾊﾞﾚｰのｷｬﾋﾟﾀﾘｽﾄ)
「ﾌｧｽﾀｰ(より速く）、ﾋﾞｶﾞｰ(より高容量)、ﾍﾞﾀｰ(より高性能)」

ＶＣによる「価値創造型」の投資

©1999 ﾏｲｹﾙ・Ｊ・ｺｰﾊﾞｰ
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(1) ｢新技術･新市場創造型ﾍﾞﾝﾁｬｰ｣

従来の商品、ｻｰﾋﾞｽにくらべ、同ｺｽﾄかそ
れ以下で10倍以上の価値を提供できる技
術を持つ企業(10倍ルール）

http://www.ufjtech.or.jphttp://www.ufjtech.or.jp



(2) 「新ﾊﾞﾘｭｰ創造型ﾍﾞﾝﾁｬｰ｣

①成長市場の中で、従来商品･ｻｰﾋﾞｽに比べ、
倍以上の価値のものを同価格かそれ以下、
もしくは同価値のものを半値以下で提供でき
る企業（1/2ﾙｰﾙ）

②急成長市場に便乗する形で伸びるｻｰﾋﾞｽ型
企業(≒10倍ﾙｰﾙ）

http://www.ufjtech.or.jphttp://www.ufjtech.or.jp



ⅤⅤ--6.VC6.VCの要求収益率の要求収益率

15%30%20-35%25-35%23%35%Exit Stage

19%40%35-50%35-50%30%42%Second Stage

22%50%40-60%40-60%38%55%First Stage

26%60%50-60%50-60%50%73%Seed、Start up

日本

（推定）

US
（平均）

ScherlisScherlis
&&SahlmanSahlman

PlummerPlummer
RuhnkaRuhnka
&Young&Young

WetzelWetzel開発ステージ

©2002 山本大輔（五十嵐加筆）
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©2001 ﾍﾞﾝﾁｬｰｷｬﾋﾟﾀﾙに関する報告書（VEC）
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（ご参考）（ご参考）日本のﾍﾞﾝﾁｬｰﾌｧﾝﾄﾞの日本のﾍﾞﾝﾁｬｰﾌｧﾝﾄﾞのIRRIRRの分布の分布
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ⅤⅤ--7.VC7.VCﾌｧﾝﾄﾞのﾎﾟｰﾄﾌｫﾘｵﾘﾀｰﾝﾌｧﾝﾄﾞのﾎﾟｰﾄﾌｫﾘｵﾘﾀｰﾝ

©1999 ﾏｲｹﾙ・Ｊ・ｺｰﾊﾞｰ

VCﾌｧﾝﾄﾞﾎﾟｰﾄフォリｵのﾘﾀｰﾝ分布

ﾎｰﾑﾗﾝ
5% ﾛﾝｸﾞﾋｯﾄ

25%

ｼﾝｸﾞﾙﾋｯﾄ
40%

ﾌｨﾙﾀﾞｰｽ
ﾁｮｲｽ
20%

ｱｳﾄ
10%

アウト
ﾌｨﾙﾀﾞｰｽﾞ
ﾁｮｲｽ
ｼﾝｸﾞﾙﾋｯﾄ ﾛﾝｸﾞﾋｯﾄ ﾎｰﾑﾗﾝ ﾌｧﾝﾄﾞ全体

投資先企業 2 4 8 5 1 20
投資額:億円 4 8 16 10 2 40
５年目時価:億円 0 7 25 34 31 97
投資回収倍率 0 0.875 1.56 3.4 15.5 2.425
ＩＲＲ 0 -3% 12% 36% 98% 25%

VCﾌｧﾝﾄﾞのﾎﾟｰﾄﾌｫﾘｵと

ﾘﾀｰﾝのｼﾐｭﾚｰｼｮﾝ

http://www.ufjtech.or.jphttp://www.ufjtech.or.jp



ⅤⅤ--8.VC8.VCの投資ﾌﾟﾛｾｽの投資ﾌﾟﾛｾｽ

①投資案件発掘

②投資案件精査(ﾃﾞｭｰ･ﾃﾞﾘｼﾞｪﾝｽ)
③投資判断

④投資条件の交渉と投資実行

⑤投資後の投資先企業の価値創造支援

⑥投資回収
©1999 ﾏｲｹﾙ・Ｊ・ｺｰﾊﾞｰ
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((ご参考ご参考)VC)VCの株価算定方式の株価算定方式

投資金額：２億円

投資回収期間(推定)：出資の５年後

投資回収時の予想時価総額：100億円
目標ﾘﾀｰﾝ： ５０％

出資検討時の発行済み株数：1000株

・50%の割引率での５年後100億円の
現在価値

100億円÷(1+0.5）5=13億1687万2428円

・出資比率

２億円÷13億1687万2428円＝15.2％

・発行済み株数が1000株であれば

（新規発行株数）÷(新規発行株数＋

発行済株数）=15.2％ →179株取得

・VCの取得価額

２億円÷179株= 111万7381円/株

【ＶＣ株価算定方式の例】

©1999 ﾏｲｹﾙ・Ｊ・ｺｰﾊﾞｰ
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ⅤⅤ--99..ｽﾀｰﾄｱｯﾌﾟ時のｷｬｯｼｭﾌﾛｰﾓﾃﾞﾙｽﾀｰﾄｱｯﾌﾟ時のｷｬｯｼｭﾌﾛｰﾓﾃﾞﾙ

ｽﾀｰﾄｱｯﾌﾟ時調達必要金額ｽﾀｰﾄｱｯﾌﾟ時調達必要金額

時間

金
額

費用

売上

ｔ１ ｔ2

ｷｬｯｼｭﾌﾛｰ
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どんなﾋﾞｼﾞﾈｽﾌﾟﾗﾝ（どんなﾋﾞｼﾞﾈｽﾌﾟﾗﾝ（BPBP）に）に
ＶＣは投資したいか？ＶＣは投資したいか？

･･何故、ＩＴ・ｿﾌﾄｳｴｱを好むか？何故、ＩＴ・ｿﾌﾄｳｴｱを好むか？

･･何故、ﾊﾞｲｵﾃｸﾉﾛｼﾞｰが注目されるか？何故、ﾊﾞｲｵﾃｸﾉﾛｼﾞｰが注目されるか？

･･半導体・ﾅﾉﾃｸﾉﾛｼﾞｰはどうか？半導体・ﾅﾉﾃｸﾉﾛｼﾞｰはどうか？

･･大学発ﾍﾞﾝﾁｬｰはどうか？大学発ﾍﾞﾝﾁｬｰはどうか？



Ⅵ.ｲﾉﾍﾞｰｼｮﾝのための７つの機会

(1) 予期せぬこと(成功、失敗、出来事)の生起

(2) ｷﾞｬｯﾌﾟの存在

(3) ﾆｰｽﾞの存在

(4) 産業構造の変化

(5) 人口構造の変化

(6) 認識(ものの見方、感じ方、考え方)の変化

(7) 新しい知識の出現

内
部
の
事
象

外
部
の
事
象

信頼性と確実性信頼性と確実性

©1993 Peter F.Drucker
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１．ﾆｰｽﾞは

わかっている

改良による

ｿﾘｭｰｼｮﾝ

2．ﾆｰｽﾞは

わかっている

新しい

ｿﾘｭｰｼｮﾝ

3．ﾆｰｽﾞは

予測されている。

新しい

ｿﾘｭｰｼｮﾝ

4．ﾆｰｽﾞは

不確実。

ｿﾘｭｰｼｮﾝは

徐々に進展。

低い 高い
不確実性とﾘｽｸ

ⅥⅥ--1.1.エンジン・オブ・イノベーションエンジン・オブ・イノベーション
～～ 技術の実用化技術の実用化 ～～

製品ｺﾝｾﾌﾟﾄを人に伝えることの難しさ

低い 高い
©1994 Dorothy Leonald-Barton
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ⅥⅥ--22..技術の製品化成功確率技術の製品化成功確率

７５％２５～４５％既存市場

２５～４５％５～１５％新市場

既存技術新技術
技 術

市 場

©2002 ｳｫｰﾄﾝｽｸｰﾙの次世代ﾃｸﾉﾛｼﾞｰﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ
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Ⅵ-3.ﾊﾞｲｵVBの株数・企業価値・EXIT
製品販売順調にｽﾀｰﾄ

企
業
価
値

IPOでｷｬﾋﾟﾀﾙｹﾞｲﾝ確保

ﾌﾟﾚﾏｰｹﾃｨﾝｸﾞ成功

FDA PhaseⅢ良好

大手企業との

戦略的提携締結

株価１０ﾄﾞﾙﾗｲﾝ

発行株式数

10年 15年設立 ４年 ６年

http://www.ufjtech.or.jphttp://www.ufjtech.or.jp©2001 日本政策投資銀行



どんな地域にどんな地域に

ＶＣはｵﾌｨｽを開設したいか？ＶＣはｵﾌｨｽを開設したいか？



ⅦⅦ--1.1.U.S U.S ハイテククラスターハイテククラスター

ｼﾘｺﾝﾌｫﾚｽﾄｼﾘｺﾝﾌｫﾚｽﾄ
（ｼｱﾄﾙ）（ｼｱﾄﾙ）

ﾏﾙﾁﾒﾃﾞｨｱｶﾞﾙﾁﾏﾙﾁﾒﾃﾞｨｱｶﾞﾙﾁ

（ｻﾝﾌﾗﾝｼｽｺ）（ｻﾝﾌﾗﾝｼｽｺ）

ｼﾘｺﾝﾊﾞﾚｰｼﾘｺﾝﾊﾞﾚｰ
（ｻﾝﾉｾﾞ）（ｻﾝﾉｾﾞ）

ﾃﾞｼﾞﾀｺｰｽﾄﾃﾞｼﾞﾀｺｰｽﾄ
（ﾛｻﾝｼﾞｪﾙｽ）（ﾛｻﾝｼﾞｪﾙｽ）

ｼﾘｺﾝｱﾚｰｼﾘｺﾝｱﾚｰ
（ｵｰｽﾁﾝ）（ｵｰｽﾁﾝ）

ｸﾞﾚｰﾀｰﾎﾞｽﾄﾝｸﾞﾚｰﾀｰﾎﾞｽﾄﾝ

（ﾎﾞｽﾄﾝ）（ﾎﾞｽﾄﾝ）

ｼﾘｺﾝﾄﾞﾐﾆｵﾝｼﾘｺﾝﾄﾞﾐﾆｵﾝ
（ﾜｼﾝﾄﾝ（ﾜｼﾝﾄﾝD.C.)D.C.)

ｼﾘｺﾝｱﾚｰｼﾘｺﾝｱﾚｰ
（ﾆｭｰﾖｰｸ）（ﾆｭｰﾖｰｸ）
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作成：五十嵐（2002）

50%

21%

11%

5%
6%
7%

関東圏

近畿圏

中部・北陸

北海道・東北

中国・四国

九州・沖縄

UFJUFJﾍﾞﾝﾁｬｰ育成基金ﾍﾞﾝﾁｬｰ育成基金

研究開発助成金地域別申請比率研究開発助成金地域別申請比率

（（H11H11年度～年度～H13H13年度平均）年度平均）

ⅦⅦ--22．日本ﾊｲﾃｸ集積の考察．日本ﾊｲﾃｸ集積の考察
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どんな人間にどんな人間に

ＶＣは投資したいか？ＶＣは投資したいか？

・優秀な技術者を好むか？・優秀な技術者を好むか？

・大企業のﾏﾈｰｼﾞｬｰは・大企業のﾏﾈｰｼﾞｬｰは

ＶＢの優秀な経営者足り得るか？ＶＢの優秀な経営者足り得るか？

・優秀なＶＢ経営者はどこにいるか？・優秀なＶＢ経営者はどこにいるか？

・簡単に経営ﾁｰﾑを組成できるか？・簡単に経営ﾁｰﾑを組成できるか？



ﾍﾞﾝﾁｬｰの成長段階、重要な変革期、中核的ﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄﾓｰﾄﾞﾍﾞﾝﾁｬｰの成長段階、重要な変革期、中核的ﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄﾓｰﾄﾞ

Ph D.Jeffry A.Timmons売上高

（重要な転換期）

売上高

従業員数

中核的ﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄﾓｰﾄﾞ

０～３００万ドル

０人以上２０～２５人

自ら行動する

２００万～１０００万ﾄﾞﾙ

２５～７５人

直接管理

７５００万ﾄﾞﾙ以上

７５人～１００人以上

管理職の管理

－３ ０
３～４ １０

期 間 （年）

１５

２５００万㌦

５０００万㌦

１００万㌦

３００万㌦

ｽﾀｰﾄｱｯﾌﾟ期

急成長期 成熟期 安定期

1億㌦以上

http://www.ufjtech.or.jphttp://www.ufjtech.or.jp



進化段階と経営の力点進化段階と経営の力点 Ｇｒｅｉｎｅｒ、L,E

目標設定方針、参
画型のﾘｰﾀﾞｰｼｯﾌﾟ

ﾁｰﾑ制、ﾏﾄﾘｯ
ｸｽ組織

革新および

問題解決

協働による

成長段階
大規模成熟期第５段階

事業計画、投資利益
責任、集権と分権の
統合

ﾗｲﾝ･ｽﾀｯﾌ組織、
製品別組織

組織の吸
収・合併

調整による

成長段階第４段階

委譲型分権的な事業
性組織構造

市場の拡大権限委譲による

成長段階
第３段階

指揮・命令型のｽﾀｲﾙ集権的な職能
別組織

業務の

効率化

指揮・命令による

成長段階
第２段階

ﾄｯﾌﾟの企業家的な

ﾘｰﾀﾞｰｼｯﾌﾟ

ｲﾝﾌｫｰﾏﾙな組
織構造

製造・販売創造性による

成長段階
小規模未熟期第１段階

組織の
規模

組織の
年齢

ﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ･ｽﾀｲﾙ組織構造経営の力点進化段階

成長ｽﾃｰｼﾞ

の規定軸

成長段階

（ｽﾃｰｼﾞ）

http://www.ufjtech.or.jphttp://www.ufjtech.or.jp



優れた技術を持ち優れた技術を持ち

優れたﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄﾁｰﾑを備え優れたﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄﾁｰﾑを備え

優れた戦略（ＢＰ）を立て優れた戦略（ＢＰ）を立て

優れたＶＣが投資した優れたＶＣが投資した

ＶＢは成功するか？ＶＢは成功するか？



＜ＶＢ経営者の言葉＞＜ＶＢ経営者の言葉＞

「強いＶＢが勝つのではない「強いＶＢが勝つのではない

勝ったＶＢが強い」勝ったＶＢが強い」

「ＶＢは綱渡りの連続「ＶＢは綱渡りの連続

１つ綱を渡ると、その先に次の綱が１つ綱を渡ると、その先に次の綱が

１つでも落ちたら、そこで終わり」１つでも落ちたら、そこで終わり」



ⅧⅧ．まとめ．まとめ

(1)(1) ﾌｧｲﾅﾝｽ手法の得手、不得手？ﾌｧｲﾅﾝｽ手法の得手、不得手？

(2)(2) ﾌﾟﾚﾔｰとﾊﾞｲﾌﾟﾚｰﾔｰのﾌﾟﾚﾔｰとﾊﾞｲﾌﾟﾚｰﾔｰの
ﾘｽｸとﾘｳｫｰﾄﾞをどうﾊﾞﾗﾝｽさせるか？ﾘｽｸとﾘｳｫｰﾄﾞをどうﾊﾞﾗﾝｽさせるか？

(3)(3) ＶＢに何を求めるか？ＶＢに何を求めるか？

(4)(4) 「起業」は方法論の１つ「起業」は方法論の１つ

～～ 本当にしたいことは？本当にしたいことは？
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ベンチャービジネスベンチャービジネス

ｸﾞﾛｰﾊﾞﾙﾍﾞﾝﾁｬｰｸﾞﾛｰﾊﾞﾙﾍﾞﾝﾁｬｰ
((約約10%10%））

ﾐﾄﾞﾙｻｲｽﾞﾍﾞﾝﾁｬｰﾐﾄﾞﾙｻｲｽﾞﾍﾞﾝﾁｬｰ
((約約20%20%））

ライフスタイルベンチャーライフスタイルベンチャー
（約（約7070％）％）

（ご参考）（ご参考） ﾍﾞﾝﾁｬｰﾋﾞｼﾞﾈｽのﾀｲﾌﾟﾍﾞﾝﾁｬｰﾋﾞｼﾞﾈｽのﾀｲﾌﾟ

http://www.ufjtech.or.jphttp://www.ufjtech.or.jp



ご清聴ありがとうございましたご清聴ありがとうございました。。

<連絡先>

財団法人 UFJベンチャー育成基金

〒100-0004 東京都千代田区大手町１－１－１

Tel 03-3287-0701 Fax 03-3287-0704
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