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菅谷常୕郎 

䜏や䛣䜻䝱䝢䝍䝹株式会社 

 



 㸧ࢻンࣇベ࣮ション投資事業᭷限責任組合㸦略称：みやこ京大ࣀ名称 みやこ京大ࢻンࣇ

無限責任組合員 

㸦ࣇンࢻ運営会社㸧 
みやこ࢟ャࣆタࣝ株式会社 及び 関連組合  

投資対象 
 

投資ศ野 

シ࣮ࢻから࣮࣮ࣜ、ミࣝࢻ、࣮ࣞタ࣮全段階ࡢ京大関連ベンチャ࣮企業及び 

日本発ࡢ先端科学技術研究開発型ベンチャ࣮企業等 
 

バオ࣭ࣛࣇサエンスศ野、Ｉ㹒࣭エࣞࣟࢺࢡにࢡスศ野、ࢻ࣮ࣇ࣭ࣜࢢศ野 

環境࣭エ࣮ࢠࣝࢿศ野等を中心ࡍる全業種 

  㸦᭷望࣭注力ศ野㸧 再生医療、Ｉ㹎㹑関連、医療機器 / Ｉ㹍㹒、ࣇンࢸッࢡ 

              ＡＩ、ࣟボࢡࢸス / 化学࣭素材関連 等 

 設立ࢻンࣇ

 存続期間ࢻンࣇ

2015年11᭶30日 
 

2024年12᭶31日㸦10年㸧＋ 延長࣭最長2年 

 総額ࢻンࣇ
42億円 

60億円㸦最終締ษ時計画㸧 

᭷限責任組合員 

㸦出資者㸧 
中小企業基盤整備機構、みࡎほ࣮ࣝࢢプ、三菱東京 UFJ 銀行、㈱池田泉州銀行、 

京都銀行、京都中央信用金庫、京都信用金庫等 

目標ࣜタ࣮ン ࣟࢢスＩ㹐㹐 20%程度 

みやこ京大ࣇンࢻ ＜概要/主要項目＞  



• 投資ඛ企業䛾䜾䝻䞊䝞䝹化支援 

䝧ン䝏䝱䞊企業䛾聖地䛷あ䜛䝅䝸䝁ン䝞䝺䞊䛻䛶投資ඛ䛾企業価値䜢䝗䝷䜲䝤さ䛫䜛べく䜾䝻
䞊䝞䝹䛺潮流䜢䜻䝱䝑䝏䛧䛴䛴䚸適ษ䛻䜰䝗䝞䜲䝇 

 ࢡワ࣮ࢺッࢿ

革新的ࢹ 

最先端技術 

世界から集積ࡍ
る情報 

米国市場 

䝅䝸䝁ン䝞䝺䞊䛾 

最新情報䜢提供 

投資家㸦LP㸧 

投資先 
投資先 
投資先 

日本䛾䝧ン䝏䝱䞊䜢世界市場䛻 

䜏や䛣䜻䝱䝢䝍䝹 䜰䜽䝉䝇 

䜰䜽䝉䝇 

投資ඛ企業䛾䜾䝻䞊䝞䝹展開支援
(㈍路開拓䚸米国䛷資金調㐩䚸業䛻

関䛩䜛情報収集䞉ศ析等) 



自己紹 

防衛大学校理工学部䜢卒業後䚸海ୖ自衛官䛻任官 

 䝰䝖䝻䞊䝷䝆䝱䝟ン䚸移動通信R％D 

 1999ᖺ ＆株＇䝆䝱䝣䝁 VA部長䚸海外案件䛾䝡䝆䝛䝇䝕䝧䝻䝑䝥䝯ン䝖 

 2003ᖺ Jafco America Ventures Inc. President&CEO 新䝏䞊䝮立䛱ୖ䛢 

 2008ᖺ ＆株＇䝆䝱䝣䝁䚸執行役員 米国担当 

 2015ᖺ   䜏や䛣䜻䝱䝢䝍䝹䚸௦表䝟䞊䝖䝘䞊 

菅谷常୕郎  Sunny Sugaya 

௦表ྲྀ締役, 䜏や䛣䜻䝱䝢䝍䝹 

Icon Ventures, Strategic Advisor 



米国䛷䛾実績 

Sunny Sugaya 
The Top 100 Venture Partners on the planet 2013, 
AlwaysOn 
 

Jafco Ventures, 
The Top 25 VC Firms 2013, AlwaysOn 



䜰䝯䝸䜹経済䜢支え䜛䝧ン䝏䝱䞊企業 

䛸䝧ン䝏䝱䞊䜻䝱䝢䝍䝹 



䜲䝜䝧䞊䝅䝵ン䞉䜶ン䝆ン䛸䛧䛶䛾䝧ン䝏䝱䞊 

~ 国家䛾競争力䛾源泉䛿䜲䝜䝧䞊䝅䝵ン 

 国家競争力䛾源泉䛿䜲䝜䝧䞊䝅䝵ン＆䝲ン䜾䝺䝫䞊䝖䚸䝟䝹䝭䝃
䞊䝜䝺䝫䞊䝖䚸䜸䝞䝬䛾䜲䝜䝧䞊䝅䝵ン戦略 ＇ 

 

 䜲䝜䝧䞊䝅䝵ン䛣そ21世紀䛻䛚い䛶成ຌ䜢収䜑䜛䛯䜑䛾唯一最
大䛾原動力 

 

 䜲䝜䝧䞊䝅䝵ン䛿䝧ン䝏䝱䞊䛛䜙産䜎䜜䜛 

 

 ＆特䛻米国䛷䛿＇大企業䛾力䛸䚸䝧ン䝏䝱䞊䛾䜲䝜䝧䞊䝅䝵ン力䛜
企業買収䛻䜘䛳䛶䚸自然淘汰的䛻行わ䜜䜛 

 

 

 

 



䝧ン䝏䝱䞊䜻䝱䝢䝍䝹䛻後押䛧さ䜜䛯企業䛜時௦䜢作䛳䛶䛝䛯 

http://www.amitbhawani.com/blog/wp-content/uploads/2010/06/Youtube-Logo.jpg
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Source: Dow Jones VentureSource 



VC投資䛾GDP比 

1８䜲䝇䝷䜶䝹 
2８䜰䝯䝸䜹 
3８䝇䜴䜵䞊䝕ン 
4８䝇䜲䝇 
• 
17８韓国 
• 
26８日本 

日本ࡢVC投資ࡣ、先進国࡛ࡣ最も低水準 

OECD: Entrepreneurship at a Glance 2013 



䝧ン䝏䝱䞊䜻䝱䝢䝍䝹䛳䛶何？ 



資金調㐩䛾方法  

資金調㐩 

借入 

銀行等䛾 

金融機関 
個人投資家 

株式䛾発行 

株式市場 

(東証䚸䝘䝇䝎䝑
䜽市場 etc＇ 

投資銀行 

䞉企業等 

機関投資家 

䝧ン䝏䝱䞊䜻䝱䝢
䝍䝹 

個人投資家 

＆䜶ン䝆䜵䝹等＇ 

融資 投資 



融資䛸投資䛾㐪い 

融資䛷資金調㐩 

䝥䝷䝇８ 

– 経営権䛻䛿影響䛧䛺い 

– 支払い計画䜢䛯䛶䜙䜜䜛 

– 税制優遇䜢ཷ䛡䜙䜜䜛ྍ能性 

䝬䜲䝘䝇８ 

– 䝡䝆䝛䝇䛾状況䛻関わ䜙䛪䚸資金䛾返
済義務䛜あ䜛 

– 個人的䛺㈇債䛸䛺䜚得䜛 

– 手持䛱資産䛻応䛨䛶䚸借入䛾ୖ限䛜あ
䜛 

– 返済䛜遅延䛩䜜ば䚸倒産 

 

投資䛷資金調㐩 

䝥䝷䝇８ 

– 担保力䛜不十ศ䛷䜒䚸䝡䝆䝛䝇䛾成長
䜢実現䛩䜛䛯䜑䛻必要䛺㢠䛾調㐩䛜ྍ
能 

– 返済義務䛿䛺い 

䝬䜲䝘䝇８ 

– 株式譲渡䛿経営権䛾一ศ譲渡 

– 企業家䛾持ศ䛜減少(株䛾希薄化) 

– 䝡䝆䝛䝇䛾状況䛜悪い状況䛜⥆䛡ば䚸
株主䛻䜘䜚䚸CEO䚸創業者䜢含䜐䝬䝛
䝆䝯ン䝖䝏䞊䝮䛜変え䜙䜜䜛䛣䛸䜒あ䜛 

 

資金䛾出䛧手䛷あ䜛債権者䛿䚸
Ᏻ全性䚸担保䛾有無䚸現ᅾ䛾収
益性䜢㔜視 

資金䛾出䛧手䛷あ䜛投資家䛿䚸
企業䛾成長性䚸経営者䜢㔜視 



会社䛾成長䛸投資䛾䝍䜲䝭ン䜾 

会社䛾価値 

ୖ場 時間＆ᖺ＇ 

VC䚸䜶ン䝆䜵䝹 

投資銀行 

一般投資家 



䝧ン䝏䝱䞊䜻䝱䝢䝍䝹䛾資金回収 

Company  2005ᖺ 

1st 䝷䜴ン䝗 

2006ᖺ 

2nd 䝷䜴ン䝗 

2007ᖺ 

3ｒd䝷䜴ン䝗 

2008ᖺ 

4ｔｈ䝷䜴ン䝗 

䜶䜽䝆䝑䝖 

(IPO) 

䝉䜻䝳䝸䝔䜱
会社Ａ 

0.50 0.50 1.97 2.87 56.3 

一株当䜚䛾価格䛾変化 

投資ඛ䛜成ຌ䛩䜜ば投資家䛻䛿投資金㢠䛾何
十倍䜒䛾䝸䝍䞊ン䛜入䜛 

→ 䝝䜲䝸䝇䜽䞉䝝䜲䝸䝍䞊ン 

株価䛿100倍強＆ᖺ利７６＄䛻相当＇ 

株価䛿20倍強＆ᖺ利／／．＄䛻相当＇ 





米国䛾䝧ン䝏䝱䞊䜻䝱䝢䝍䝹 

䝧ン䝏䝱䞊企業䛻投資䛧育䛶䜛䝡䝆䝛䝇䛾䝥䝻集団 

 

積極的䛻会社運営䛻参ຍ 
 ྲྀ締役䛻就任 

 経営陣䛻䛸䛳䛶䚸信頼䛾䛚䛡䜛相談相手(䝯ン䝍䞊＇ 

 䝡䝆䝛䝇䜰䜲䝕䜱䜰䜢䝡䝆䝛䝇䛻育䛶䜛䝰䝕䝹作䜚䛾手助䛡 

 䜻䝱䝢䝍䝸䝇䝖䛾広い䝛䝑䝖ワ䞊䜽䜢活用䛧䛯䚸人材䛾紹䚸䝡䝆䝛䝇䝬䝑䝏ン䜾 

 

長期的䛺視㔝䛾提供 

 

䜶䜽䝆䝑䝖䛾模索䚸手助䛡 



䜲䝜䝧䞊䝅䝵ン䜢産䜏出䛩米国䛾人材䜶䝁䝅䝇䝔䝮 

起業家 

大企業 

䝧ン䝏䝱
䞊企業 

大学 

VC 

䜶ン䝆䜵䝹 



䜸䞊䝥ン䜲䝜䝧䞊䝅䝵ン䛾実態 



IT䚸䜶䝺䜽䝖䝻䝙䜽䝇䛾ศ㔝䛷多く䛾米国企業
䛜ᅽ倒的䛺力䜢発揮䛧䛶い䜛䛛？ 

䜲䝜䝧䞊䝅䝵ン䜢生䜏出䛧⥆䛡䛶い䜛䛛䜙 



Apple䛾研究開発費䛿ప䜑 

研究開発 設備投資 

Panasonic 6.87 (6.53) 4.25 (4.94) 

Sony 6.96 (6.40) 2.77 (3.43) 

Sharp 5.57 (6.11) 3.33 (5.20) 

Apple 2.62 (2.57) 9.71 (8.19) 

Samsung 6.26 (5.86) 33.01 (34.17) 

売ୖ比䚸2013ᖺ䚸＆＇ෆ䛿2009-2013 5ᖺ間䛾ᖹ均値 

研究開発䚸設備投資䛾割合(%) 



Apple＆米国企業＇䛿䛹う䛧䛶い䜛䛾䛛？ 

䜸䞊䝥ン䞉䜲䝜䝧䞊䝅䝵ン 

 



9割程度䛾出口䛿買収䛻䜘䜛䜒䛾 

Source: Dow Jones VentureSource 

出口＆IPO䛸買収䛾比率＇ 



 Company Size 1981 1989 1999 2007 

 < 1,000 employees 4.4% 9.2% 22.5% 24.0% 

 1,000 - 4,999 6.1% 7.6% 13.6% 15.3% 

 5,000 - 9,999 5.8% 5.5% 9.0% 8.4% 

 10,000 - 24,999 13.1% 10.0% 13.6% 17.1% 

 25,000 +  70.7% 67.7% 41.3% 35.2% 

䜸䞊䝥ン䞉䜲䝜䝧䞊䝅䝵ン䛾中心䛻䛺䜚䛴䛴あ䜛䝧ン䝏䝱䞊 

Diminishing Economies of Scale: 

US Industrial R&D by Size of Enterprise 

Source: National Science Foundation , Science Resource Studies, Survey of 
Industrial Research Development, 1991, 1999, 2001,2003,2005,2007 



Function 

Market Sector 

HQ Corporate 

Business Unis 

R&D Engineering Sales Div. 

General 

HR 

大企業 

Plan Design 
Manufac-

turing 

䝧ン䝏䝱䞊䜶䝁䝅䝇䝔䝮 

AI 

IoT 

Robots 

Start 
-ups 

VCs 

Univ. 

Big 
Corporat

ion 

Services 

1st 

Tier 
2nd Tier 

3rd Tier 

䝧ン䝏䝱䞊䜶䝁䝅䝇䝔䝮 



米国䛾学生䛿䝧ン䝏䝱䞊企業䛻就職䛧䛯い 

• 大手経営䝁ン䝃䝹䝔䜱ン䜾会社䜰䜽䝉ン䝏䝳䜰䛾調査䛻䜘䜛䛸䚸2015ᖺ䛻卒
業䛧䛯䜰䝯䝸䜹䛾学生䛷大企業䛻䛶働䛝䛯い䛸答え䛯䛾䛿䛯䛳䛯15＄䛻䛧
䛛満䛯䛺い䚹一番人気䛿䝧ン䝏䝱䞊企業䛾35＄䛷䚸政府機関䛷働䛝䛯い䛸
答え䛯䛾䜒䛯䛳䛯10＄䛷あ䛳䛯䚹 

 

• 䜎䛯䚸Glassdoor社䛜行う従業員自身䛜投票䛩䜛䛂Best place to work＆最
高䛾職場＇䛃䝷ン䜻ン䜾䛻䛚い䛶䚸1䛾Airbnb䜢䛿䛨䜑䛸䛧䛶䚸ୖ䛻入䛳
䛯企業䛾約半数䛜䚸2000ᖺ௨降䛻䛷䛝䛯䝇䝍䞊䝖䜰䝑䝥企業＆䝧ン䝏䝱䞊企
業＇䛷あ䛳䛯䚹 

 

• 䝝䞊䝞䞊䝗や䚸䝇䝍ン䝣䜷䞊䝗䛾MBA䛾学生䛻聞く䛸䚸䜋䜌䛂起業䛩䜛䛃䛛䚸䛂
䝇䝍䞊䝖䜰䝑䝥䛃䛸言う䚹 

 



米国䛾䜸䞊䝥ン䞉䜲䝜䝧䞊䝅䝵ン䜢簡単䛻言えば 

䜲䝜䝧䞊䝅䝵ン創出䛾主役䛻䛺䛳䛯䝧ン䝏䝱䞊企業 

 

䜸䞊䝥ン䞉䜲䝜䝧䞊䝅䝵ン䛾最㔜要䝒䞊䝹䛿䚸企業買収 

 

䛹䛾米国企業䜒研究開発戦略䛻䚸䝧ン䝏䝱䞊䛸䛾䛴䛝
あい方䜢組䜏込䜣䛷い䜛 

 

米国䛻䛚䛡䜛産学連携䛿䝧ン䝏䝱䞊創出䚸支援 

 

 



京都䛷出来䜛䛣䛸 

～最高䛾舞ྎ！ 



後䛾あ䜛べ䛝姿䜢考え䜛䚹 

京都䛷出来䜛䛿？ 



33% 

24% 
10% 

10% 

8% 

8% 

4% 

3% 

North California

N.Y.

Southern California

New England

Mountain

South East

Pacific North West

South Central

米国䛻䛚䛡䜛VC投資数 

地域ู䛾割合＆被投資社数＇ 

Data: Daw Jones, Venture Source 2015 4Q 

• 優秀䛺理工系大学＆複数＇ 
• 大学䛜多く学生䛜多い 

• 䝝䜲䝔䜽企業䛜あ䜛䚸そ䛣䛷働くᢏ術者䛜多い 

• VC䛜多い䛣䛸 

䝅䝸䝁ン䝞䝺䞊䚸䝪䝇䝖ン䚸䝙䝳䞊䝶䞊䜽䛻共通䛩䜛䛾䛿䚹䚹䚹 
 

䝧ン䝏䝱䞊䛾䝯䝑䜹䚸そ䛾共通点 



京都？ そ䛾ྍ能性 

䜋䜌全䛶＆VC?)䛾要件䜢京都䛿満䛯䛧䛶い䜎䛩䚹 

京都䛻䛿全䛶揃䛳䛶䜛＆そ䜝い䛴䛴あ䜛＇！ 

䛧䛛䜒䚸世界䝺䝧䝹䛾観ග都市䚹 

海外䛛䜙䜒人䛜集䜎䜛！ 

何䛜足䜚䛺い䛛？ 

䜰䝯䝸䜹䛾そ䜜䛸䛿主役䛷あ䜛䛂人䛃䛾考え方䛜大䛝く㐪い䜎䛩䚹 

 



業創出䛜䛺䛛䛺䛛起䛣䜙䛺い理由 

物䜢始䜑䛺い理由 

1. 自ศ䛜出来䛺い䛸思䛳䛶い䜛 

䛂出来䜛!䛃䛳䛶言䛳䛶く䜜䜛人㐩䛸䚸実際䛻偉業䜢成䛧遂
䛢䛯普通䛾人㐩䛜䝂䝻䝂䝻い䜛䝅䝸䝁ン䝞䝺䞊䛾䝇䝢䝸䝑
䝖䛜世界䜢変え⥆䛡䛶い䜛䚹 

 

2. 周䜚䛜出来䛺い䛸言う 



Back Up Slides 



多く䛾日本企業䛜䝝䝬䛳䛶い䜛罠䛾話 

第次世界大戦時䛾CIA䛾秘密資料 

敵国ෆ䛷活動䛩䜛䝇
䝟䜲䛜䚸組織䛾生産
性䜢落䛸䛩䛯䜑䛾行
動䛻関䛩䜛䜺䜲䝗 

Simple Sabotage Field 
Manual 



CIA䝬䝙䝳䜰䝹 䛂会社䜢䝎䝯䛻䛩䜛11䛾行動様式䛃 

 䛂注意深さ䛃䜢促䛩䚹䝇䝢䞊䝕䜱䞊䛻物䜢進䜑䜛䛸ඛ々問㢟䛜発生䛩䜛
䛾䛷賢明䛺ุ断䜢䛩べ䛝䚸䛸䛂㐨理䜢わ䛝䜎え䛯人䛃䛾振䜚䜢䛩䜛䚹 

 ྍ能䛺限䜚案件䛿委員会䛷検討䚹委員会䛿䛺䜛べく大䛝く䛩䜛䛣䛸䛸䛩
䜛䚹最ప䛷䜒5人௨ୖ䚹 

 何䜒指揮命௧系統䜢厳格䛻Ᏺ䜛䚹意思決定䜢早䜑䜛䛯䜑䛾䛂抜䛡㐨䛃䜢
決䛧䛶許さ䛺い䚹 

 会社ෆ䛷䛾組織的置付䛡䛻䛣䛰わ䜛䚹䛣䜜䛛䜙䛧䜘う䛸䛩䜛䛣䛸䛜䚸本
当䛻そ䛾組織䛾権限ෆ䛺䛾䛛䚸䜘䜚ୖ層部䛾決断䜢仰䛜䛺く䛶䜘い䛾
䛛䚸䛸い䛳䛯疑問点䜢常䛻指摘䛩䜛䚹 

 前回䛾会議䛷決䜎䛳䛯䛣䛸䜢蒸䛧返䛧䛶再討議䜢促䛩䚹 

 文書䛿細䛛䛺言葉尻䛻䛣䛰わ䜛䚹 

 㔜要䛷䛺い䜒䛾䛾完璧䛺仕ୖ䛜䜚䛻䛣䛰わ䜛䚹 

 㔜要䛺業務䛜あ䛳䛶䜒会議䜢実施䛩䜛䚹 

 䛺䜛べく䝨䞊䝟䞊ワ䞊䜽䜢増や䛩䚹 

 業務䛾ᢎ認手⥆䛝䜢䛺䜛べく複雑䛻䛩䜛䚹1人䛷ᢎ認䛷䛝䜛項䛷䜒3人
䛾ᢎ認䜢必須䛻䛩䜛䚹 

 全䛶䛾規則䜢厳格䛻適用䛩䜛䚹 



IT䝃䞊䝡䝇䛜急増 

䝧ン䝏䝱䞊企業䛾ศ㔝ู割合 

24% 
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27% 27% 

28% 
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29% 



䝝䞊䝗系䛾会社䛿激減 

投資案件䛾䝃䝤䝉䜽䝍䞊比率 



ソ䝣䝖䜴䜵䜰䜶ン䝆䝙䜰ᖺ収 
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䝏䝱ン䝇䛿䛹䛣䛻？ 

 

 世界中䛛䜙集䜎䛳䛯頭脳䛾向䛛うඛ䛿䚸䜲ン䝍䞊䝛䝑䝖䞉䝃䞊䝡䝇系 

→䝃䞊䝡䝇系䛷真䛳向勝㈇䛿ศ䛜悪い 

 

 米国䛷䛿䚸開発䛻時間䛜䛛䛛䜛䝝䞊䝗䜴䜵䜰䜢や䜛会社䛜激減䚹日
本䛿䚸優秀䛺䝝䞊䝗系䛾ᢏ術者䛜䛯くさ䜣䚹䛧䛛䜒䚸多く䛾ᢏ術䛜埋
䜒䜜䛯䜎䜎 

→ 䝺䝧䝹䛾高い隠䜜䛯䝝䞊䝗ᢏ術䛾掘䜚起䛣䛧 

 

 䝅䝸䝁ン䝞䝺䞊䛿䝝䜲䝺䝧䝹䛺人材䛾䝁䝇䝖䛜௨ୖ䛻高く䚸日本䛿
䝸䞊䝈䝘䝤䝹 

→ ᢏ術開発䛿日本䛷䚸㈍売䛿䝅䝸䝁ン䝞䝺䞊䛛䜙 

 

 後海外進出䛩䜛䝧ン䝏䝱䞊䛜急増 

→䝧ン䝏䝱䞊企業䛾買収 

 



米国䛿䚸世界最大䛾䝧ン䝏䝱䞊䝬䞊䜿䝑䝖 

＆百億＇ 

＆資料＇ ㈈団法人䝧ン䝏䝱䞊䜶ン䝍䞊䝥䝷䜲䝈䝉ン䝍䞊 

日䞉米䞉欧䛾ᖺ間投資㢠䛾比較 

  

 

2005 2006 2007 2008 2009 2010 



VC投資䛾GDP比 

1８䜲䝇䝷䜶䝹 
2８䜰䝯䝸䜹 
3８䝇䜴䜵䞊䝕ン 
4８䝇䜲䝇 
• 
17８韓国 
• 
26８日本 

日本䛿䚸ඛ進国䛷䛿最䜒ప水準 



世界各国䛾起業活動率(TEA) 

1８䝍䜲 
2８䝨䝹䞊 
3８䝁䝻ン䝡䜰 
• 
6８中国 
• 
13８䜰䝯䝸䜹 
• 
35８日本 



⥅⥆䝷䜲䝉ン䝇件数 日米比較 


