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　《翻訳にあたって》

　本翻訳は、J㎝Justin　Metz1er氏が200ユ年秋にUniversity　of　Califomia，Berkeleyの経営大．

学院（Haas　School　ofBusiness）に提出した修士論文の抄訳である。審査員は、Thomas　Gold

教授、An曲ew　Isaacs教授、Steven　Voge1教授である。共訳者の水口は、2003年3月末に産

学連携の調査のため、UC　Berkeleyを訪問する機会があり、Andrew　Isaacs教授からBeエkeley

のMOT（M㎝agement　Of　T㏄㎞ology）とTL0（TechmIogy　Licensing　Organization）につい

てお話を伺った。その時、通訳を買って出てくれたのがJon氏である。彼は日本での滞在も

長く、流暢な日本語を話し、「日本におけるハイテク起業家精神一シリコンバレーとの比較

研究一」という興味深い学位論文を書いていることを知った。そこで、水口は彼を愛媛大

学に招聴して講演をして貰うことを企画し、2003年5月23日、愛媛大学地域共同研究セン

ターにおいて、「バークレーの皿一〇について」と題するJon氏の特別講演会が実現した。そ

の時の講演の様子は愛媛大学地域共同研究センター研究協力会ニュースNo．17（2003年6月）

に掲載されている。

　共訳者の宋は、中国人留学生（大学院生）であり、水口の元で、ベンチャービジネスの

研究をしている。中国人は日本人以上にベンチャーに関する関心が高い。宋は、日本での

研究を終了した暁には、ベンチャービジネスの本場である米国に留学して、さらなる研究

をしたいと望んでいる。宋は、Jon氏の講演会に参加して強く感動した。そこで、宋と水口

はJon氏の論文の輪読を始めた。読み進めるうちに、この論文をできるだけ多くの日本人に、

とりわけ愛媛大学の学生に読んで欲しいと思うようになった。水口は現在、ベンチャービ

ジネス論の公開講座を担当しているが、なかなか地域の創業風土形成につながらない現状

に歯がゆい思いを持っている。そあ意味からもIOn氏の論文は日米の現状（起業家的環境）

を冷静かつ客観的に分析しており、示唆に富んでいる。

　ところで、J㎝氏の修士論文は附録と参考文献を含め、110頁に及ぶ膨大なものであるが、

本誌の紙幅の制約上、全訳を掲載する訳にはいかない。そこで、重要部分のみを抄訳する

ことにしたが、貴重なサジェスチョン部分が欠落しているのではないかということを恐れ

る。また、Jon氏の論文について一つだけ付け加えておきたいことは、この論文が単なるデ

スクワークで書かれたものでなく、2ρ人に及ぶ多くの日米著名人とのインタビューによっ

て、書かれたフィールドワークの産物であるということである。

　なお、本翻訳は、宋が全訳（素訳）を担当し、水口が語句修正を加えれしたがって・

その責任は全て指導教官である水口にある。最後に、この抄訳を本誌に掲載することを快．

話してくれたJ㎝氏に感謝したい。　　　　　　　　　　　　　　　　　（文責　水口）
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日本におけるハイテク起業家精神

第1章　マクロ経済環境

　日本のマクロ経済について・最近・あまりいい

ニュースがない。

　2001年末までの過去数十年間の中で、日本経済

は3回の景気後退を経験してきた。公共債務総額

がいまGDPのおよそ140％を上回っている。この

影響を受けて、2001年12月現在までの2年間にわ

たって、国債利率が再三再四引き下げられた。ま

た家庭消費が1996年の一レベルまでに下がっている。

企業投融資を刺激するために、日本銀行が銀行間

短期借り入れ利率をゼロまで下げてきたが、定め

た目標を達成できなかった。日経指数はユOOOOの

ところに止まって、およそバブル時代高さの75％

ぐらになった。失業率も徐々に上昇し、戦後再建

以来もっとも高い比率に至った。

　本稿の目的は、上述の課題を解決しようとする

ではない。ここでこれらの問題を提出したのは、

日本のマクロ経済の状況を紹介し、そして景気回

復しようという経済状況の中で、新ベンチャー起

業家精神の課題が今日の日本にとっていかに重要

かを立証するためだからである。最近の研究によ

ると、起業家精神的な活動の全体的なレベルと総

GDPの成長との問に強い関連がある。この研究

によると、日本が下位に止まっている。それに対

して、USと韓国がそのトップを占めている。こ

れらのデータが示したように、起業家精神が溢れ

るベンチャーが経済のエンジンとして有効に機能

している。そして高いレベルの起業家精神的な活

動をもつ国々こそビジネスイノベーションと経済

回復のサイクルとを創造している。アメリカと韓

国がそのいい例である。

第2章起業家精神と起業家的な環境
　本稿はシリコンバレーにおける起業家精神との

比較によって、日本における起業家精神を検討す

る。勿論、シリコンバレーが起業家精神について

の唯一のモデルだというわけではないし、シリコ

ンバレーが日本に完全に相応しいというわけでも

ない。むしろ、シリコンバレーモデルという有形

のインプットによって、便利な分析の出発点が得

られるという点であるわけだ。そうすると、地域

特性の違いあるいは、シリコンバレーモデルとの

適応、そして文化のインプットなどの面で（日本

における起業家精神の状況を）検証できる。

起業家精神的な生息地

　シリコンバレーにおける起業家的環境にっいて

のいろんな研究分析は二つのインプットのタイプ

に分けられる。それはビジネス的インプットと環

境的或いは文化的インプットである。

　ビジネス的インプットとは次のようなものであ

る。

　①流動的でよく訓練され、教育された労働力の

　　プール

　②ベンチャーキャピタルを含め、豊富な資金へ

　　のアクセス

　③地域にオープンで、そして人材と商業化可能

　　な知的財産を提供する大学

　④支援サービス部門、例えば投資銀行、人材派

　　道会社、専門家コンサルタント、そして法律、

　　会計、不動産会社など。

　ビジネス的インプットは定量的に類別できるか・

見えるものである。それにたして環境的或いは文

化的なインプットはより抽象的なものであるが、

おそらく、測定できるビジネス的インプットに劣

らず重要なものだろう。そして環境的或いは文化

的なインプットは以下のようなものである。

　①リスクテーキングを尊敬し、失敗を受容する

　　環境

　②アイデアと情報を交換することを奨励する開

　　放的な社会ネットワーク

　③透明性のあるそして説明責任を伴う文化、こ

　　のような文化の中での融資信用度調査（due

　　diligenCe），普通株式の成文化、そして黙約

　・（non　disc1osure　agreements）が一定の基準の

　　基に実践できる。

　③成果を褒美し、外部の参入を歓迎する開放的

　　ビジネス環境

　シリコンバレーの早期段階における典型的なス

タ＿トアップを見ると、ビジネスインプットと擦
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境的或いは文化的なインプットがいかにうまく次

から次へと機能しているが分か孔

第3章日本とシリコンバレーモデル

本章では上述した四つのビジネスインプットに

基づいて分析したい。

第1節労働力
シリコンバレーにおける労働力

　ダイナミックで熟練した労働カブールはシリコ

ンバレーの原動力である。シリコンバレーが移住

者労働の流入を絶えずに誘致してきてい引日本

と比べて特に注目すべきことには、各地域が積極

的に労働力を導入するということだ。現在・外国

で生れた居住者がアメリカ全人口の約11％を占め

ている。カリフォルニア州なら、この比率が25％

だと推測されている。それに対して、日本でその

比率はわずか1％だ。

　またシリコンバレーの内部でも、労働力の流動

は非常に頻発かつダイナミック的なものである。

このような内部流動によって労働者の技術の流動

性と市場性が保てる。そして地域がある一つの産

業に過度に依頼しないように確保される。会社側

は優秀な人材を保っために、魅力のあるインセン

ティブを創り出さなければならない。

日本の労働力の風景

　日本の労働状況は変化が遅いと特徴づけられて

いる。最近NEC、東芝、富士通などハイデ、ク会

社に解雇された3万人から4万人の社員によって、

少なくても労働プールの流動性は促進されるだろ

う。しかし問題は誰が解雇されているか、或いは

本当に解雇されているか、それとも子会社に配属

されているかということだ。

　労働力の流動性の側面から見れば、若い労働者

たちがレイオフの矢面に立っているというシナリ

オが、有望になるだろう。多くの若い労働者が日

本のハイテク会社からレイオフされるのは、産業

全般に対しては、有利な波及効果があるかもしれ

ない。

失業

　日本の失業率が上昇している。公式的失業率は

5．4％だが、内閣に提供された数字によると、仕

事探しを諦めていた人を加えたら・10％になるそ

うだ。

　当面の人材流動性の鈍さという視点から考える

と、このような失業状況はいいニュースだろうが、

問題はこれらの失業者が移転可能或いは売れる技

術を持っているかどうかということだ。フリター

と自称する労働者たちからなる労働カブールの質

が低いように見える。

　日本の失業者は大きく二つのグループに分かれ

ている。2000年失業率の最も高いのは、15－24歳

そして55－64歳の労働者たちである。仮により高

い専門知識を持っ労働者が欲しいとしたら、この

二っグループの失業者は好ましくない。より若い

グループは余り訓練されていないし、年寄りのグ

ループはほとんどジェネラリストだからである。

ただ、年配のグループは人的資本というところに

強みがある。彼らはコンサルタントやアドバイザー

としてベンチャー企業で仕事をしている。彼らは

大企業の弱み、大企業へのアプローチ、そして各

部門の中心課題は何かがわかる。彼等は個人の技

術よりはるかに高い価値を提供できる。

労働力の流動性

　労働力の流動性は日本がシリコンバレーに適応

するかどうかを評価する核心的な指標だ。oCED

の労働保護についてのデータによると、日本は中

位を占める。トップ10位はほとんどヨーロッバの

国に占められている。アメリカ、イングランド、

カナダ、アイルランドは底にいるか底に近い。こ

れら国々の過去十年の平均GDPと労働保護を比

較することによって、労働保護が最も低い国々が

最も高い平均GDPを実現していることが分かっ

た。ドイツが一つの例外だ。

　日本の場合、労働力の流動性を評価する指標が

　’出向システム（Secondment．System）’という

枠組の存在のゆえにゆがんでしまった。出向シス

テムや終身雇用制度などの構造上の阻害要素以外

に、他の文化的な阻害要素も労働力の流動性を妨

げている。例えば、労働者が安定的な大企業から

離れたくない。これは挑戦的なスタートアップ部

」門を創立することに対して、一番大きな障壁と認

識されている。日本の技術はほとんどが大企業に
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ある。有能な研究者や技術のアイデアと背景を持

っ人もほとんど大企業にいる。したがって、スター

トアップを活発化させ、そしてこれによって労働

力の流動性をもっと高めるというような労働カブー

ルの循環は日本の現実にとって、まだ遠いようだ。

ある意味で、多くの技術系大企業が高質な労働プー

ルのゲートウェイだと言えよう。しかし、問題は

これをどう活用するかということである。

第2節キャピタルヘのアクセス

シリコンバレーにおけるベンチャーキャピタルと

今日の投資レベル

　通常、アメリカのベンチャーキャピタル（VC）

産業の発端は、第二次大戦後の1946年にH獅ard

Business　Schoo1の教授であるGeorges　Doriotに

より設立されたアメリカ研究開発会社（Amehcan

Research＆　Deve1opment　Co叩。ration，ARDC）

とされている。西海岸のベンチャーキャピタルの

発端は、70年代からだとされているが、50，60年

代にすでに記録がある。1958年にSmanBusiness

Inves㎞ent　Company（SBIC）が設立されて、そ

して1959年に最初の北カリフォルニア州のSBIC

と思われるThe　Contin㎝tal　Capital　C0叩0ratiOnが

設立された。70年代、サンフランシスコのベンチャ』

キャピタルコミュニティが金融地域から南の

Sand　Hi11Roadに移転し、現代のSand　Hi11Road

を誕生させてきた。

　2000年と2001年のハイテク不況を受けたにもか

かわらず、入手できるVCは決して欠乏してはい

ない。米国全体の状況を見ると、2001年のVCの

供給量が2000年に比べると減っているとはいえ、

VC投資のレベルはまだ1998年を上回っている。

つまり、バブル時代ほど膨大ではないが、まだま

だ健全だということである。

　また、シリコンバレーを見てみよう。2001年第

3四半期に、北カリフォルニアヘの投資額は同期

全国国内投資総額の31％を占めている。ボストン

やルート128を含めたニューイングランドがつい

で！3％を占めている。VC分野を巡る一般的な見

方は、これから数年間にわたって一つの再改変

（shakeout）が起きるだろうということである。

つまり、強者が生き残る、新規者そしてより低層

的なプレーヤーが無業績の投資に足を引っ張られ

て、追加投資が出来なくてなり、舞台から消える

だろう。したカ手って、不況とはいえ、強者はまだ

資金を供給できる、そしてこれからも続きそうで

ある。また、ファンドの平均周期一10年ぐらい＿

を考えると、より大きなVC集団が少なくても目

前の沈滞の暴風を吸収する時間はあるだろう。

日本におけるベンチャーキャピタル

　アメリカのVCのように、厳しい意味で、日本

のVCは会社が入手できる資金のわずか一部分で

ある。日本のVCについて明らかにした最も重要

な特徴は・全体として産業に対する透明性の欠如

だということである。例えば、日本に国家VC協

会（Natiom1Ven耐eCapita1Associati㎝）も無け

れば、Red　He耐ingのような月間に最新情報を提

供する雑誌もない。

歴史

　日本のVCはユ963年に中小企業投資育成会社法

の創設をきっかけに発端した。この法令は上述し

た1958年アメリカのSBICに類似している。資金

は国家、地方政府、私的部門からなる。

　1972年、京都エンタープライズ・デベロップメ

ント　（Kyoto　Ente叩rise　DeveIopment　Company）

の設立とともに、私的部門のベンチャー投資が始

まった。同じ1972年に創立されたVCが日本エン

タープライズ・デベロップメント　（Niho血

Ente叩rise　Deve1opment　Co叩。ration，NED）　と日

本ベンチャー投資会社（WCC）だった。これら

のVCは全部銀行により投資されたものだっれ

ベシチャーキャピタルリストを名のっていたが、

70年代の彼等はアメリカのものとかなり異なった

方式で運営されていた。彼等は後援者のローンに

頼って運営するので、適合な投資ターゲット探索

と同時に、自ら投資を返済しなければならなかっ

た。ある意味で、93年まではこの運営スタイルが

日本VCの主要なモデルだった。その点から見る

と、早期の日本VCその自身は銀行に投資された

ベンチャー起業だった。

　シリコンバレーのVCが初期段階のベンチャー

起業に積極的役割を果たしているに対して、今ま

での日本VCは主に橋渡しの役割を果たしている。
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つまり、すでに株式公開を図っている有益な既存

企業を探して・公開まで充分な資金を提供すると

いう役割だ。

　1982年にこの状況がある程度変わった。それは

最初の投資組合が設立されたということれ投資

組合はアメリカで普遍的に使われた合資会社構造

をまねようと試みたのだ。しかし問題は、商法に

より組合のパートナーたちは無限責任を持たなけ

ればならなか？たのだ・1998年に合資会社の方式

ができるような法律がようやく制定された。

90年代に入っても、日本のヤC投資が相変わら

ずローンファイナンス（1oan　fi皿ancing）とVCファ

ンドの混合を意味レた。しかし2000年6月と1999

年同期のVC資金の総額を比べて見ると、VCファ

ンドの比率が徐々に上昇しっっあるに対して、ロー

ンファイナンスの比率が下降しつつあることが分

かる。90年代のVC投資レベルの漸増は相互に関

連する国内と海外の要素の結合（combination）

によるものだった。例えば、国内では経済回復た

めの一つの手段として起業家精神への関心の高ま

りと、海外ではアメリカのハイテクのブームなど

が挙げられる。この結合がMothersやNasdaq

Japanなど新しい資本市場の導入と持ち株会社や

ストックオプションなど商法の改正を導いた。ビッ

トバレーとNasdaq（US）の不況のゆえに、外資

系が撤退し始めてきたが、90年代末期の急激な変

化が日本VCのより根本的な変化をもたらした。

　また90年代末期の変化が投資のスタイルとステー

ジの変化をもたらしたρ

投資件数と投資資金の総額の絶対数が増えてい

たとともに、メザニン（meZ乞anine）投資とっな

ぎ投資（bhdge　investment）以外の投資ステージ

をターゲットにした資金の額も増えていた。しか

し、ここで注意すべきことは、これらの投資ステー

ジはどのように定義されているかということであ

る。つまり、日本の場合は5年以内の投資を初期

段階投資と見なしている。アメリカの場合この5

年は何を意味するかを見て見ると、Yahooは1994

年に設立され，1996年に株式公開した。ApPleは

創業から3年目に株式公開した。歴史的に見れば、

一般的に日本企業の株本公開が遅いのは事実であ

る。

漸進的な変化

　実際の日本VCに漸進的な変化が起きている。

90年代後半に、ハンズオン（Hands－on）が投資

専門用語として現れた。投資先の取締役会の一席

を占めようとする行動が熱狂的に始まった。シリ

コンバレーの目覚しい成長が少なくても何か異なっ

たことをする一つの方法としての手本になった。

しかし、実際面では、期待する重大な変化がちょっ

と時期的に未熟だったかもしれない。シリコンバ

レーVCの相対的な簡潔さを考えると、今までの

日本の“積極的な’’VCがそんな」にうまく行くと

は考えられない。ハンズオンは過去の投資家或い

は起業家一としての成功実績に基づく積極的なガイ

ダンスを意味する。日本VCの歴史の短さを考え

ると・投資家たちはそんなに長い頼りになるよう

な実績を持っていないだろう。

　経済産業省の調査データはなぜ日本VCがより

積極的な役割を果たさないかという現象について

一三つの主な原因を指摘している。

　11）ファイナンスが間接金融によるもの；全部の

　　投資家を集めても会社株式の50％を持つのが

　　まれなので、アメリカのVCほど株式影響力

　　を持ってない。

　12）スモールビジネスを指導できる充分な専門技

　　術をもつ投資家が極めて少ない。

　（3）スモールビジネスのマネジメントは会社の大

　　多数の株式を持ち、投資家側の干渉を避けた

　　がる。

日本における外資系VC

　外資系VCが日本VC資金のもう一つの源を提

供している。外資系プレーヤーたちは二つの陣営

に分けられる。つまりスタートアップに興味ある

プレーヤーと既存の日本企業或いはその子会社の

バイアウトをターゲットにするプレーヤーである。

　これらの資金が全部投資されていたとは限らな

い、或いはもともと資金さえも提供していなかっ

たかもしれない。つまり一部分のプレーヤーが日

本に進出するよと声明をしていただけだ。．これら

の資金が提供されてからしばらくして・アメリカ

と日本の株式市場は急落した。したがって・これ
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らの外資系プレーヤーは今、既存の投資に集中す

るか、或いは日本企業が国際優位性のある無線分

野で投資のチャンスを探している。或いはまた日

本から逃げようとしている。

第3節　大学

シリコンバレーにおける大学の役割についての歴史

　‘‘シリコンバレー’という造語の出現は1971年

だったが、今日のシリコンバレーの歴史は、1937

年のH－Pの創業であった。その後、多くの大学

の周辺にテクノコミュニティが出現してきたが、

その中でも、大学の扉を地域産業に開放すること

に一番積極的だったのはおそらくスタンフォード

大学だった。1936年にターマンが電子エンジニア

学科の大学院生の就職難の状況を受けて、卒業生

に地域で自分の会社を作ろうと励ましていた。H－

Pはそのもっとも有名な例である。第二次大戦後、

スタンフォード大学がインダストリアルバータを

作った。GE，H－P，Loc㎞eedなどの会社がその

中に入った。ある意味で、スタンフォードの一つ

の強さ一土地一を大学の収入の一リソースとして活

用するためにこのパークを作った。その結果とし

て、60年代の初期にスタンフォードの周辺で産業

クラスターが創り出された。

　スタンフォードの産業への取り込みの結果、ス

タンフォードの校友から次々と起業が誕生してい

た。そしてそれらの会社が頻繁にスタンフォード

から卒業生を採用し、或いは母校に寄付していっ

た。スタンフォードから生れた会社の有名な例は

H－P（1937）、The　Mayield　Fmd（1969），Sun

（1982），Cisco（1984）そしてYahoo（1994）な

どが挙げられる。

　もちろん、シリコンバレーには他の大学もある。

その中で有名なのは、カリフォルニア大学バーク

レー分校，サンノゼ州立大学，そしてカリフォル

ニア大学サンフランシスコ分校などが挙げられる。

彼等が多様な役割を果たしている。例えば、技術

分野の開発とか、夜間MBAなど継続専門教育の

提供とか、職業教育プログラムの提供とか、アイ

デア交換のための“場’’の提供とかが挙げられる。

日本と同じく、アメリカも学部生プログラムに対

しては一般教養科目に重点を置いている。専門教

育は大学院生レベルで行われている。だから学部

生レベルの専門性の程度は相対的に低い。日本で

は学部生が直接に就職することが多いので、専門

性を失いでいる。日本のエンジニア教育はアメリ

カとかなり似ているが、ビジネスや法律などでは

レベルが違う。日本の大学は環境の変化に敏感的

に対応出来ない。スタンフォードやバークレーな

どのアメリカ大学は常に環境の変化と社会の要求

を認識して、柔軟な専門教育プログラムを提供し

ている。

　アメリカの学部教員もアドバイザーや起業チー

ムの一員，或いは通常のコンサルタントとして継

続的な役割を果てしている。もちろん学部の教員

たちが自分の会社を作ることもある。

インキュベータ

　最近の新しい趣向はインキュベーターの出現で

ある。」つの例はバークレーのビジネスインキュ

ベーターである。それは1997年に創られて、大学

キャンパスのすぐそばにある。施設に大学のスポ

ンサーが配属されている。しかし公共研究機関と

しての立場を配慮して、バークレーが入居企業の

株式を獲得するような利益相反をはっきり避けて

いる。

技術移転

　技術移転について、バークレーやスタンフォー

ドなどの大学が二つの戦略を遂行している。一つ

は、特許料のために、技術を移転する。もう一つ

は校友からの寄付や共同研究のための資金提供な

どの形での見返りを期待するという戦略。スタン

フォードのTLOそれ自身が特許戦略のメリット

とデメリットを認めている。指摘される短所は以

下のようなものである。1）基礎研究を離れて応

用研究へのシフトを助長する潜在的可能性がある

こと。2）技術製品ρ費用を増大させ、製品の競

争力を削減すること。3）多くの研究が納税者の

資金によるものである以上、その研究の成果を無

料で納税者に還元しなければならないこと。

　間違い無く、特許料の収入の追求は短期的な戦

略である。校友の寄付はより長い時間がかかるか

もしれないが、より大きな利益に辿り着く傾向が

ある。今日、明らかになったことは、シリコンバ
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レーにある大学が世界中の他のあらゆるところの

大学より一つの好循環を創り出してきてい乱す

なわち、大学がアイデアを創り出す・そしてその

アィデァがビジネスを生み出す、そしてそのビジ

ネスが大学の学生を雇用す乱そしてその学生が

新しい会社を作孔そしてその会社がまだ大学の

学生を雇用するなどなど・

日本の大学

1．知的財産

　日本の大学に知的財産が欠乏しているわけでは

決してない・日本の730，OOO人の研究者のうち・

およそ25．0000人が大学に所属されてい糺毎年

約3．2兆円が大学の研究のために費やされている・

そのうち、52．6％が基礎研究に類別される。

　しかし、問題はこれらの研究成果がどう生かさ

れているかということである。1995年に科学技術

基本法（Science＆Techno1ogy　Basic　Law）（アメ

リカのバイドル法と似ている）の制定に伴い、日

本は大学のIP（知的財産）の開放へ向かって一

歩を踏み出した。その後も大学のIPの商業化を

促進するために、いくつかの法改正が実施された。

95年の科学技術基本法によってIPの半分が研究

者に帰属させられ、半分が国に属させられるよう

になっている。しかし、発明者が必ずしもいいマー

ケッターではない。彼等は発明に夢中になって、

マーケットに余り関心がない。また国家研究所の

政府職員たちはその研究所にたいして余りインセ

ンテップがない。だから日本には眠っている特許

がたくさんある。

　また特許登録料も高い（約3300ドル）。アメリ

カでは登録料が登録申請する実体とその発明の潜

在価値によってかなり違っている（160ドルから7

40ドル、ただし再発行料、追加事項料などは含ま

ない）に対して、日本の場合はどんな申請にもほ

ぼ同じ申請費が請求される。また日本では特許の

認可プロセスも難しい。特許を認可する人たちが

そg新技術やビジネスモデルの応用についてよく

知らないかもしれない。

　JAFCOの高嶋によると、日本の大学発技術ベ

ンチャーがなかなか生れてこない一番大きな問題

は大学が官僚によって運営されているからだ。官

僚たちは先例のないことに決して手を出したくな

いので、このプロセスがいつも難しくなっている。

　大学が本当に特許を申請したいなら、ライセン

スがその選択肢となる。1998年にスタンフォード

とMITをモデル基に日本のTL0が合法化されて、

たくさんの注目を集めてきた。京都大学の先端科

学技術インキュベーションセンター（CASTI）は、

それからわずか2年経って経済性さえ見えてきた。

ただ、米国のTLOと比べて、CASTIや他大学の

TL0の特許ライセンス比率はかなり低いという。

ここでTL0の限界もみえてくるようだ。TLOが

IP（知識財産）のライセンスを複雑化すればする

ほど、成功の例が見えにくくな孔

2．人的資本

　上述した専門的なビジネス人材の欠乏を考え、

この節では日本の専門教育プログラムに焦点を絞

りたい。しかし、日本の専門教育プログラムの効

果についての分析が時期的にまだまだ未熟だとい

う指摘がされている。全体的に言えば、数年間の

仕事を経てからMBAをとる、或いは働きながら

夜間MBAを取ろうとする習慣がまだ根付いてい

ない。

　会社側の視点から見ると、MBAプログラムを

受け入れるのに主に二つの障壁がある。一つは集

団主義的な考え方である（終身雇用という環境は

まだ続くと仮定する）会社から離れて、たとえ2

年間だとしても、その人はすでに進展した集団に

対応できなくなってしまう。もう一つは、社員を

各部門に回してジェネラリストを育てるという会

社慣行にある。MBAを得ると、その人がスペシャ

リストになってしまう。しかし会社はジェネラル

リストの知恵を認める。そうすると、会社に海外

留学させられても、彼等には再入社の問題がある。

　日本にいくつかのMBAプログラムの例がある

（しかし、相対的に人数が少ない）。例えば、慶応

大学の起業家精神プログラム、一橋大学の国際ビ

ジネス戦略とラァイナンシャル戦略プログラム、

テンプル大学東京キャンパスの英語授業の夜間プ

ラグラムなどが挙げられる。

　よりひろくて有望な方法はセミナーであ乱お

よそ50大学がそのようなプログラムを提供してい
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る。中でも有名なのは慶応大学と早稲田大学など

である。他の私的非大学組織により運営されてい

るセミナーもある。例えばG1obisマネジメント

スクールとか大前研一により運営されている
Attム。kers’ビジネススクールなどがある。

　大学レベルの起業家精神を促進するために、経

済産業省がベンチャービジネスラボラトリーフ』ロ

ーグラムを打ち上げていた。1998年に、多くの金を

かけて、27大学で新しいインキュベーターを創設

した。ベンチャー施設の創設は賞賛すべきだが、

問題はこれらの施設に誰が入居しているか、そし

て彼等がアイデアをビジネスにするだけの洞察力

を持っているかどうかということであ私もちろ

ん、これらの施設は数年前に創設されたばかりな

ので、インキュベーターの価値を証明するのにま

だまだ時間がいるだろう。

3．流動的で開放的な学産関係

．上述した専門教育セミナーの成長ぽ、大学が産

業との持続的なリンクを生み出すために・或いは

少なくても専門的人材を生み出すために行動して

いることを物語っている。政府は産学連携につい

て4つの原則に要約している。

　1）R＆D投資を効率化するための資源の優先

　　的配置

　2）卓越した成果を実現するメカニズムの探求

　　とインフラ整備投資の拡大

　3）R＆D成果の公衆への還元

　4）日本の科学技術活動の国際化

　実際に、政府は大学の研究ファンドの倍増と老

朽化した施設の改善を約束した。そして確かに、

1991－1995の5年間に比べて1996－2000の5年間

の研究ファンドは36％増えた。

　しかし、ここで政府が無視したのは、スタンフォー

ドの卓越した成績は自らの独創力からなったもの

であるということである。資金の増加や国の優先

領域の設定は重要であるが、大学自身の独創力が

ないと、その効果は疑問である。ただ、上述した

ように最近の日本の大学の動向を見ると、このよ

うの努力が進行中に見える。

第4節　専門サービス会社

　専門サービス会社（ニッチコンサルタント会社、

投資銀行、会計事務所、弁護士事務所、ヘッドハ

ンティング会社など）がシリコンバレーベンチャ＿

のライフサイクルの中で、卓越した役割を果たし

ている。シリコンバレー専門サービス産業の一っ

重要な特徴は、」専門サービス会社と彼らの顧客と

の境界線が常にかすんでいるというところである。

つまり、専門サービス会社はサービス報酬として

常にその顧客の株式を受け取っているということ

である。

日本の専門サービス会社

　日本も自らの専門サービス産業を持っている。

そして一部分はアメリカのそれらと一致している。

日本の専門サービス会社の間には常に融合し合い、

相互依存している部分がある。例えば、一投資家、

インキュベーター、或いはIPOコンサルタント

等の会社の場合、一社で多様のサービスを提供し

ていることが多い。日本では社外ストックオプショ

ン発行と優先株の普遍的利用が制限されているた

め、株式を報酬として使うことが少ない。

　結論として、日本のスタートアップ分野がまだ

発展途上にあるように、彼等をサポートする会社

たちの実践もまだ発展途上にあるといえよう。し

かし、一般的に言って、市場があれば・専門サー

ビス産業が自然に出てくるだろう。

第4章新しいベンチャー組織一スピン
アウトとジョイ・ントベンチャー

］一ボレートスピンアウト

　コーポレートスピンアウトを簡単に定義すれば、

　（a）親会社の既存の一分野或いは複数のビジネス

　　分野から創立した新しい会社または

　（b〕親会社から出て、親会社と違った新しいビジ

　　ネス分野に進出するために創立した新しい会

　　社

に定義できよう。

　本質的に、日本的なベンチャーはスピンアウト

によるものであるとMichael　Gerlachは語ってい

る。子会社を作るという日本のハイテク会社の偏

愛を考えると・彼が言う通りかもしれない・

　スピンアウトモデルの利点はかなり明白である。
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すなわち・人材・資金・チャネルとリレーション

シップ（ブランド）への速いアクセスである。し

かし、スピンアウトその自体にもデメリットがあ

る。もっと明確に言えば、スピンアウトにとって、

そのメリットが同時にデメリットになるかも知れ

ない。例えば、スピンアウト人材は会社の新入社

員よりもっと多い再訓練を求められ孔そして彼

等を訓練するには、ゼロから出発する人を雇うよ

り時間がかかる。そして親会社から派遣される人

はスピンァウトヘの参加を嫌がるかもしれない。

スピンアウトヘの参加が必ずしも彼等の自身の意

志ではないからだ。もしその人がただ短期間そこ

に酉己属されるとすれば、彼の動機づけは、いかに

スムーズに親会社に戻るかに向かってしまうかも

しれない。また、親会社が必要のない人を自分の

名簿から消したい時、スピンアウトが、捨て場に

さえなるかもしれない。また外部投資家たちがス

ピンアウトに対して影響力の欠乏を懸念するため、

投資を嫌がるかもしれない。

　上述した全部のデメリットは、そのスピンアウ

ト会社が親会社から相対的に独立するかどうかに

かかっている。いくつの会社、特に富士通は“片

道チケット”方式の採用によって従業員のインセ

ンティブの問題を解決しようと試みてきれ日本

のIPと人材が技術系大企業へ集積している状況

を考えると、スピンアウトモデルは注目に値する。

最終的にこれらのスピンアウトベンチャーの成功

はいかに親会社との連携の課題をクリアするのか

に依存する。

ジョイントベンチャー

　日本では同じ領域のビジネスと対照的に、分野

或いは産業をまたいで、ビジネスをするときに、

ジョイントベンチャーがもっと流行している。伝

統的に日本の主要な大企業間の連携は少なかった。

しかし、近年、NECと日立がDRAMの商品開発

のための連携とNECと三菱がモニター生産能力

を合理化するための連携に伴い、この状況がある

程度で変わってきた。また、国境をまたいでビジ

ネスをするときにも、ジョイントベンチャーが普

遍的になっている。例えば、外国技術系会社が日

本の市場に進出しようとする場合或いは、日本の

技術会社が外国市場に進出しようとする場合、資

本市場それ自身さえもジョイントベンチャーの形

によって導入されられる。例えば、Nasdaq　Japan

は、アメリカN．A．S．D、ソフトバンクそして大阪

証券取引所との連携によるものであった。

　ジョインートベンチャーはスピンアウトとほぼ同

じ利点がある。すなわち、用意されたファイナン

ス、人材、チャネル，或いは顧客アクセスである。

また・有益なビジネスを生み出すために、異分野

の専門家を集めて、各部分の合計より全体効果を

発揮できる。しかし、スピンアウトと同じように

人材の再訓練が要求される・そして動機づけ或い

は連携の課題がでて来る可能性がある。つまり、

ジョイントベンチャーが自由に自分の戦略を創造

するか、或いは、大いに親会社らに制限されるか

ということになる。複数の親会社の存在がこの課

題を更に複雑化する。つまり、リーダシップの課

題をもたらすということである。親会社の問に主

一張がぶっかったときに、ジョイントベンチャーは

どうすればいいか。そして、もし従業員たちが臨

時的にそこにいるなら・彼らにとって親会杜に対

する忠実の義務が依然として要求されるだろう。

第5章　スタートアップの状況

ビツトバレー

　ビットバレー現象の出現は1999年にNetyear

Gmpの小池哲によるビットバレー協会の設立か

らスタートした。そして、2000年の3月に孫正義

が六本木クラブで大勢の起業家たちの前で講演し

たのに伴い、ビットバレーがピークに達した。し

かし・翌月・4月に株式のバブルが崩壊してしまっ

た。ソフトバンクと光通信キャピタル（ビットバ

レーのスタートアップブーム時の最も著名な支援

者）の株価と投資先の株価も底値になった。

　いわ・ゆる、ビットバレーはまだ生きている。ビッ

トバレー協会まだ存在しているし、調査もまだ行っ

ている。そしてウェブサイトを運営して地元VC

などいろんな情報も提供しているからである。し

かし、基礎技術をべ一スにした会社よりも、イン

ターネットを一つの新しいチャンネルとして活用
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してコンテンツをべ一スにするベンチャーが多い。

ビットバレーという名は今日のアメリカの“ドッ

トーコム”と同じく、ファッション或いは未熟の

ような感じになってきている。

　一時、ビットバレーの動きが一つの希望のかか

り火或いは、起業家精神の“プラハの春’’として

新聞、雑誌などに報告されていた。ビットバレー

現象は日本企業の一枚岩に一つの亀裂が生じたこ

とを意味する。この割れ目によって、最終的に、

日本企業の壁が潰れてしまうだろう。しかし、ビッ

トバレーから根本的な変化が生じるというような

期待はまだ早すぎるかもしれない。シリコンバレー

の4つの柱を考えると、ビットバレーは実際に、

労働力とVCの2つの限られた要素しか無かった。

専門サービス産業それ自身がスタートアップだっ

た。特にコンテンツをべ一スにするという性質を

考慮すれば、ビットバレーはニューヨークのシリ

三ンァレーとよく似ている。

新資本市場

　過去3年間、ベンチャーの株式公開のアクセス

を容易にするために、日本はいろんな行動をして

きた。これらの変革を起こした背景は、市場から

いろんな苦情を受けてきたということだ。東京株

式取引所や大阪株式取引所そして店頭市場では上

場基準があまりきっすぎるので、新規企業の高度

成長に必要な資金調達のための株式へのアクセス

を妨げるようになった。ここで、1998年から状況

が顕著に変わってきたと言っても過言ではない。

株式市場へのアクセスが大いに緩和されてきたの

で、若いベンチャー起業が資金ヘアクセスできる

ようになった。その結果、自力でキャッシュフロー

を創り出すより、もっと高い成長ができるように

なった。新資本市場に伴う変化の中で、一番重要

な変化は異なった上場基準の創出である。

顕著な商法改正

　起業家精神が育ちやすい環境を生み出すために

企業への束縛を解こうと努力して、日本政府は過

去数年間で多数の商法改正を行ってきた。」つ目

の主要な改正は、企業が金庫株を持つことができ

るようになったことである。特に、企業は自己株

を買い戻し、自己株の価格を補強することが可能

になった。そして従前との根本的な違いは買い戻

しには必ずしも明確な目的があると限らないとい

うことである。

　二つ目は、今会社は単元株の創出が可能になっ

たということである。三つ目の改正はストックオ

プションの発行を制限する法律の排除である。株

主の同意さえあれば、ストックオプションの発行

ができるようになった。またスートックオプション

の範囲も従業員だけから外部の会社まで広がった。

それゆえ、スタットアップの初期段階にある会社一

がストックオプションによって外部の会社に報酬

を払うことも可能になるだろう。しかし税制の問

題まだ残っている。それら以外に、上場企業の会

計手順の国際化など他の商法改正があった。

新資本市場出現と商芦改正の効果

　新資本市場の出現と商法改正は余り最近のこと

なので、それを評価することが難しい。しカテし、

1999年と2000年の株式バブルの間、一部の会社は

この機会を利用して株式公開まで至るようになっ

た。そして集めた豊富な資金のおかげで、最近の

不況を乗り越えられたというのは確かであ乱そ

れに、政府が自ら立場を変えて、今までのスター

トアップにたいする不利な状況を改善しようと一

生懸命努力しているのは明らかである。これから

数年でこれらの努力がどうのような効果をもたら

したか見えてくるだろう。

　0ptomailの㎜ch．Chenの話によると、新株式

市場の出現がスタートアップの成長に顕著なイン

パクトを与えて来た。しかしLlNC　Mediaの

Temie　L1oydは違う意見を持っている。つまり・

会社をスタートする時に、通常は、銀行から融資

を受ける以外にお金を集める方法がない。そして

日本には新しい起業家を資金援助するための非常

にいいシステムが存在するので、株式資金よりこ

のシステムを利用するほうが有利である。

　これは成長軌道の議制三戻ってきたことにほか

ならない。LIoydが言うようなシステムは徐々に

発展していくようなスモールビジネスのために明

確にデザインされたものである。もちろん自力で

キャッシュフローの絶え間ない取り込みによって

堅実的なビジネスを作り上げることは間違ったし
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とではない。またこれまでのシリコンバレーの歳

月もファイナンス主義のメリットを証明してきれ

ところが・ビジネスを国際舞台に拡大しようとす

る会社の視点から・或いは潜在的に革命性のある

技術1こ投資しようとする会社の視点から見ると・

より多くの前金の消費ができるようなシステムが

もっと望ましい。．それに対して・スモールビジネ

スに相応しいシステムはせいぜいインクリメンタ

ルイノベーションを考慮に入れているにすぎない。

コーポレートVCとインキュベータ

　コーポレートベンチャーとインキュベーターが

スタートアップの起業家精神を育てるのに役立つ

方法として注目されてきれNEC、ソニーと富士

通は皆シリコンバレーでコ＿ボレ＿トベンチャ＿

め実践を始めた。ドットーコム不況に伴い、アメ

リカのインキュベーターの正体がある意味で暴露

されてきた。しかし、日本の競争市場の移り変わ

りを考えると、スタートアップを援助して、そし

て変化をうまく乗り越えさせられるインキュベー

ターの力が期待できるだろう。

　コーポレートVCとコーポレートインキュベー

タについて特に日本のコーポレートVCについ．て

起業家たちからの主要な苦情は・彼らは企業家た

ちを一つの主要な顧客に依存するような安定的商

社に変身させようとする傾向があるということで

ある。結果として、ある意味でこれらの起業は起

業家精神的なベンチャーではなくなる。

第6章将来に向かって

スタートアップを受け入れる

最終的に、スタートアップ領域の変革の効果を

評価するのは、日本の既存技術系企業だろう。彼

らはスタートアップを技術のリソースとして、そ

れとも商人として抱きしめるだろうか？この抱き

しめがないと、改革の本当のインバタットは小さ

くなるかもしれない。最近、日本の技術系企業が

非常に積極的にスタートアップ領域に投資してき

たが、今まで日本国内の環境がまだ充分整ってい

ないため、これらの多くは日本国外で行われてい

た。原因の一つは日本に基礎技術に基づくスター

トアップが欠如していることである。近年日本の

最も成功したIT系スタートアップを見ると、ソ

フトバンク，Yahoo　Japan、楽天そして光通信が

目の前に出てくるだろう。面白いことに、一これら

の会社はほとんどITビジネスの川下サービスや

流通分野で頑張っているのであって・基礎ビジネ

スを扱う会社が一つもない。

時間とクリティカル・マス

　ここで時間の要素を強調したい。インタービュー

の中で、時間の必要姓が何度も強調された。例え

ば、HassSchoo1OfBusinessのDavi4Teeceがシ

リコンバレーの時間枠組で見れば、今の日本は何

年にあたるかと聞かれたときにこう語った。「

1965年に当たるだろう。日本には自分の産業パー

クと科学センターがある。そして能動的に前進し

ている。日本まだ何が間違っているかを見直して

いる段階にある。また、日本は伝統的な国なので、

変革を行うにはアメリカより難しい。だから全部

のプロセス変革にはより時間がかかる。しかし、

いったん、目標地に辿り着いたら、彼らはきっと

うまくやれるだろう。」

　しかし・起業家精神を抱きしめる文化がないと・

起業家精神を育成するための法律やファイナンス

などの規制緩和は余り意味を持たない。スタート

アップの成功は既存の技術系企業の抱擁を必要と

する同時に、起業家精神の登場と抱擁も欠かせな

い。そのため、成功した起業家を手本として皆に

示すための刺激のループが必要と思われ孔

スタートアップかそれともスモールビジネスか

　一部分の日本人はシリコンバレーの道筋に沿っ

た起業家精神を期待しようとするような考え方に

疑いを向けている。例えばJAFCOの高嶋がこの

ような異議を唱えた。「我々は、日本の“ベンチャ

ー” ﾉついての見方を変える必要がある。スモー

ルビジネスを日本型ベンチャーと見なした方が適

切だろう。90％の日本人がスモールビジネス．で働

いている。だから、決してベンチャー」がないわけ

ではない、我々にはたくさんのベンチャーがある。

ただ成長率が異なるだけだ。アメリカそしてその

大成功したベンチャーの事例を見ると、それが社

会的財産の不平等を前提にしていることを忘れて

一43一



［愛媛経済論集　第23巻，第1号，2004］

はならない。アメリカでは収入の格差が非常に大

きい。それに対して日本ではそのギャップがより

小さい。だから相対的に成長率も低い。このよう

な根本的な違いが存在する。だから、私の疑問は、

我々・が何故にアメリカと全く同じようなベンチャー

システムにしなければならないかということだ。」

　そして彼は付け加えた。「日本には技術系スモー

ルビジネスがたくさんある。しかし、成長率が低

いため・アメリカのVCが投資しょうとさえしな

い。これに代わって、銀行が資金を提供している。

だから我々の仕事はこれらのスモールビジネスを

再構築して高い成長の軌道に乗せさせるように、

サポートすることだ。ここがアメリカと全く違う

世界だ。これも皆が理解できないところである。

政府は、我々はアメリカのようなベンチャー起業

を必要すると言い続けているが、これは正しくな

い。我々はその両方をもつことが出来るのだ。」

　議論がちょっと鶏と卵のようの感じになるかも

しれない。成長率が相対的に低いもう一つの原因

はリスクキャピタルと株式市場へのアクセスが制

限されているからだと言えよう。しかし、ニュー

ビジネスが必ずしも急成長志向のベンチャーにな

ると限らないという考え方は正しいだろう。

Richard　Dasher博士が言うように、アメリカのビ

ジネスは実際に取引契約に基づくのに対して、日

本は実際にリレーション（関係性）にもとづいて

いる。このような商慣行が存在するかぎり、日本

はリスクに保守的であり続けるだろう。

結論

　日本は魅力的な時期にある。この論文で紹介し

たように、3回目の経済不況に入っている中でも、

非常に多くの領域で多くの変化が頻発している。

最近起きてきた規制緩和の数を見れば、　“ビッグ

バゾ’という用語を用いてこれらの変革を描写し

ても過言ではないだろう。政府側は変革の必要性

を強調し、そしてこれらの変革を促すために法改

正を行うような“町の触れ役（Town　Crier）”の

役割を果たしている。このような国家危機感が非

常に重要である。過去、オイルショックに伴って

或いは明治維新の中でも見られたような国家危機

感が高まった時期に、国全体としての共通な目標

が高く打ち上げられ、そして成功を収めた。今日

の日本を見ると、このような動きが再び働き出す

かもしれない。

　この論文では起業家精神のエコシステムの見え

るインプットに大いに重点を置いた。これらのイ

ンプットは全部重要である。しかし、起業文化と

も呼ぶべきものは、これらの見えるインプットが

依存する共通の基礎を構築する。日本のスタート

アップ部門の形成はこのような失敗を受容する起

業文化が根付けるかどうかにかかっている。
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