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0 藤原孝男 ( 豊橋技術科学大 ) 

声 

問題意識として、 バイオベンチャ 一企業家は、 独創的な ア イデアを事業化するのに、 単独の天賦の オ だけで充分なのか ? 

また、 医薬開発のようなハイリスク・プロジェクトは、 長期的需給の 均衡を特徴とするが、 IPO に成功しても 製品収入が長 

期間なかったり、 黒字企業が少ないバイオベンチャ 一に、 どうして製品開発が 可能であ ろうか ? また、 もしバイオベンチ 

サー が医薬開発にも 参加可能であ るとすれば、 医薬開発プロセスの 進捗に伴い、 ビジネスモデルはどのように 進化させる 

必要があ るのか ? 

ここでの枠組みは、 抗 エントロピ一のビジネスモデルに 関連したネットワークに 基づく。 すなむち   偶然生まれた 画期 

的 アイデアを高生産性の 事業化に向け 発生・進化させる 自律的仕組みについて、 バイオクラスター、 医薬開発バリュー   

チェーン、 そして、 バイオベンチャ 一のビジネスモデルの 3 レベルで検討する。 

本稿での目的として、 製薬大企業のリストラ 進行と医薬開発段階毎に 複数のバイオベンチャーが 分業し、 バイオベンチ 

ャ一 ・ IPO バイオベンチャー 数も比較的多いスウェーデンを 対象に 、 先ず、 主要なバイオクラスタ 一におけるバイオベンチ 

ャ一の集積と 特徴によって、 ネットワーク 特性を検討する。 次に、 医薬開発の産業内自律的分業の 視点からべンチャ 一に 

よる医薬開発の 可能性を検討する。 そして、 IPO 達成バイオベンチャ 一の医薬開発プロセスを 進捗させるビジネスモデルを 

検討する。 

1. バイオクラスター 

1 一 1. スウェーデンのバイオベンチャー 数 

2000 年のスウェーデンのバイオ 企業数は、 235 社で、 ドイツ 504 社、 UK448 社、 フランス 342 社に次いで、 欧州では第 4 

位であ る。 スウェーデンのバイオ 企業数が相対的に 多い理由として、 バイオの基礎研究・ 臨床研究の長い 歴史、 産学協同 

の風土、 製薬企業のリストラ、 創業ブームなどが 挙げられる。 Vinnova(Swedish ㎏ ency for Innovation) によれば、 バイ 

オベンチャ一の 93% が大学と共同研究をし、 多くのバイオベンチャーは、 大学での研究成果を 基礎にしている。 また、 過 

去の産学協同によって、 Losec, Prilosec などのブロックバスター 医薬や、 超遠心分離機、 電気泳動法などのデバイスが 開 

発された。 さらに、 バイオベンチャ 一のスタッフの 多くは、 旧 Pharmacia や AstraZeneca のリストラの 影響で、 ベンチャ 

一に転職した 熟練人材であ る。 

1 一 2. 大学・大企業を 中心としたバイオクラスタ 一の仝 業 分布 

大学・大学病院への 近接さ、 VC の支援、 大企業からの 転職者による 科学的発見を 創業化する能力などが、 スウェーデン 

のバイオクラスタ 一の特徴であ る。 国内でのバイオベンチヤ 一集積は、 主にストックホルムーウプサラ、 イヨ テボリ、 マ 

ルメールンド 地域の 3 大クラスターから 構成される。 

表 1 : 2001 年のスウェーデン・バイオクラスタ 一の企業構成比 

地域 割合 

Stockholm-Uppsala 5 4% 

l Malm0 一 LUnd     
Goteborg 

Umeo 

Other 

Source:@ Invest@ in@ Sweden:@ Biotechnology ， Invest@ in@ Sweden@ Agency ， 2002 

1 4% 

2 % 

1@ 5% 
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1 一 3. Stockholm-Uppsala 地域 

首都 Stockholm と大学町 Uppsala は、 国内のバイオ 企業の半数以上の 立地をみている。 特に、 両地域の学問的研究伝統 

や AstraZeneca, Pfizer (l 日 Pharmacia) のような製薬大企業の 存在が、 この地域のバイオ 産業構築の基盤になっている。 

Karolinska  Institute  (KI) は、 Karolinska  Hospital と Huddinge  University  Hospital の医療機関を 含め国内大学での 

医療研究の約 40% をカバーしている。 また、 RoyaI rnst. of Technol0 町も企業家活動の 主要な源泉の 1 つであ り、 中で 

も M.Uhlen 教授は、 国家研究委員会メンバⅠプロテ オ ミックス関連での 多数の特許申請、 そして、 多くのバイオベンチ 

ャー創業支援によって、 技術移転ネットワークのゲートキーパー 的役割を果たしている 一人であ る。 そして、 産学連携・ 

創業支援組織には、 技術移転企業としての Karolinska  Innovation  朋 、 キャンパス投資ファンドとしての Karolinsk 

Investment  Fund 、 Novum  Science  Park 、 マッチンバ組織としての Connect  Sweden などが存在する。 

生命科学に特化した 代表的な VC  企業 何 として、 HealthCap,  Invest0r  Gr0wth  Capital,  N0rdic  Capital,  Kar0linska 

lnvestmentFund などがあ り、 国際的なシンジケート 投資として、 2001 年 12 月の、 3  i 、 Invest0rGr0wthCapital 、 Kar0linska 

Investment  Fund 、 及び HealthCapl;: よる Gyros への SEK  30g  miliion  (EUR  34  million) の 2nd  round  financing  は、 同国 

で 最大規模のバイオテック㎎ フ アイナンシンバになっている。 IPO についても、 StockholmStockExchange には、 Active 

Biotech 、 Karo Bio> Mediv け 、 Perbio Science はじめバイオベンチャー If 社ほどが株式公開している。 

バイオタラスターとして、 バイオベンチャーが 特定地域に密集して 偏在するのは、 孤立して独創的アイデアを 追及する 

のではなく、 むしろ情報が 密集して流れている ネ、 ッ トワークの特定位置に 身を置く、 あ るいは独自の ネ、 ッ トワークをさら 

に 構築している 証左と考えられる。 

2, 医薬開発バリュー・チェーン 

2 一 1. ゲノム創薬とフル・バリュー・チェーン 再編 

製薬産業の R&D の経済的転換の 主要因は 、 ゲノム解析の 技術革新と医薬開発への 導入と考えられる。 スウェーデン 国内 

企業であ った Pharmacia と A 、 Stra とが、 米国企業 Pfizer や英国企業 AstraZeneca に変身したように、 世界的な製薬大企業 

は、 医薬候補の増加を 求めて研究費確保，医薬開発後段階への 注力 を目的に M&A とそれに伴うリストラを 繰り返している。 

その結果、 余剰となった 熟練研究者の 多くは、 創業あ るいはべンチヤ 一に転職している。 また、 医薬開発段階の 全てを行 

なってきた大規模製薬企業に 対して、 医薬発見、 BT ツール、 臨床試験などの 各個別 ニ ソチに特化する 諸ベンチヤ 一は 、 分 

業を通じて医薬開発プロセスを 補完的にカバーするようになってきた。 さらに、 一部のべンチャ 一でほ、 先端端的な機能 

ゲ ノミックスの 開発で、 大企業を凌駕してきている。 この医薬開発プロセスのネットワーク 的再編は、 全体として生産性 

向上の流れに 沿っている。 

2 2 ベンチャー・ニッチマーケット 

ゲ ノミックスによる 疾病の罹患可能性や 医薬反応の予測向上に 伴い、 当該領域に特化し、 疾病ターゲットや 医薬候補の 

特定、 新技術の創造を 目標にしたべンチャーを 含め、 同国の医薬開発のバリュー・チェーン 全体を通して、 バイオベンチ 

ャ一が各専門ニソチ 市場をカバーしている。 

表 2 : 医薬開発バリュー・チェーンにおけるバイオベンチャ 一例 

医薬開発段階 企業 例 

ターゲット特定 Affibody ， Biacore ， Biovitrum ， Carlsson@ Research ， Global 

Genomics ， Karo@ Bio ， Pyrosequencing 

ターゲット証明 Active@ Biotech ， Esperion ， Medivir ， Melacure@ Therapeutics ， 

Neuronova,@ Resistentia@ Pharmaceuticals 

前 臨床開発 Amersham@ Biosciences ， Bacterum ， Bioinvent ， Biophausia ， 

Camurus,  Dlamyd  MedllCa@,  Q 一 Med 

臨床開発 Abigo@ Medical ， Berzelius@ Clinical@ Research@ Center ， Biora ， 

Clinical@ Data@ Care,@ Conpharm,@ Elekta,@ Glycorex 

Source:@ ISA ， op ． cit ， ， 2002   

例えば、 核 受容体の医薬ターゲット 研究をする Kar0Bi0 、 melan0c0Ftin 受容体ターゲットの 医薬発見研究をする Melacure 
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Therapeutics 、 ハイスループット 技術とコンピュータ 技術との統合によって 医薬発見を目指すべンチャーとしての 

AngioGenetics 、 Affibody 、 Bioinformatcis ベンチャーとしての Globa@  Genomics 、 Spotfire 、 モノクローナル 抗体診断 薬 

ベンチャーとしての CanagDiagnostics 、 IDL 、 開発支援ツールベンチャーとしての Biacore 、 Pyroseauencing そして臨床 

研究支援ベンチャ 一には、 Scandinavian CRI 、 Berzelius Clinical Research Center などがあ る。 また、 産学連携を刺激 

する仕組みや、 大規模機能 ゲ ノミックス研究を 支援する財団、 そしてバイオバンク、 疾病管理システムなどの 医薬開発 支 

援 システムも整備されている。 

こうして、 医薬開発バリュー   チェーンにおいても、 自社の得意な 特定 ニ ソチに特化し、 分業すれば、 ベンチヤ一でも 

医薬開発に参加可能であ る。 

3. バイオベンチャ 一の医薬開発プロセスとビジネスモデル 

Karo Bio (KB) は 1987 年に創業し、 1998 年 4 月 3 日以来、 SSE (Stockholm Stock Exchange) にて、 IPO 達成済み大学 究 ベン 

チャーとして、 本社を Kar0linska  Institute 南 キャンパス内の Huddinge  University  H0spital に近い N0vum  Research  Park 

内に置いている。 2000 年 5 月に Karn Bio USA を買収したが、 Karolinska Inst. と米国 Duke tJniv. における 核 受容体生物学友 

び 医化学の領域における 基礎研究成果を 基に、 主要な疾病向けの 受容体や組織に 特異的な根本治療薬の 発見を目指す 企業で 

あ る。 従業員 135 人の内、 100 人以上が研究者で、 研究者の約半数が 博士号を保持している。 

3 一 1. 事業コンセプトと 技術 

KB の戦略として、 核 受容体及びタンパク 質の領域を基礎に、 女性疾患、 代謝疾患 ( 特に、 糖尿病及び肥満症 ) 、 心臓 血 

管性 疾患、 癌、 皮膚病、 そして、 眼科疾患のような 一般的疾病に 対する新しい 精紋 医薬 (precisiondrug) の開発を目的とし 

ている。 短期的な事業収入として、 製薬大企業との 提携を通じて、 医薬発見後の、 臨床開発等の 医薬開発に伴い、 頭金、 研 

究 資金、 マイルスト一 ン などを得るが、 自社医薬品開発までの 中期的な価値構築は、 将来の画期的な 医薬からのロイヤルテ 

イに 基づく継続的収入に 期待している。 

医薬ターゲットとして、 核 受容体の構成の 中で、 リガンド ( ホルモン   医薬物資など ) を結合するドメインは、 遺伝子党 

現の コントロールと 関連するため 医薬発見に関して 注目されている。 また、 KB の医薬発見技術は、 核 受容体発見データベ 

一ス の "NucRecDB" を中核として、 構造生物学、 薬学的，計算的化学、 HTS ( ハイスループット ，スクリーニンバ ) そし 

て 、 リード化合物選択システムの 4 要素に基づいている。 競争での防御のため、 KB の知的所有権 (IP) 戦略にほ 、 新しく 発 

見された医薬物質、 プロセス、 方法、 技術、 臨床的使用方法、 そして単離された 遺伝子などを 知的所有権 獲得の対象に 含め 

ている。 

表 3 : カ ロバイオの特許 

種類 医薬化合物特許 使用特許 技術特許 総数 

特許ファミリー 22   25 62 

取得特許 42   83 l28 

合計 178 45 Ⅰ g6 41g 

Source:@ Karo@ Bio@ Annual@ Report@ 2001   

3 一 2. 研究開発プロセス 

KB は、 一般的疾病の 治療を目白りに、 核 受容体をターゲットとした 医薬開発の医薬発見局面に 焦点を絞り、 臨床開発を遂 

行 する製薬企業と 提携している。 提携 先 との具体的な 臨床開発を目的とした 戦略的提携の 他に、 各段階で提携先を 探索でき 

る内部プロジェクト、 そして、 効能や受容体の 妥当性検証によって 内部プロジェクトに 昇格できる探索研究の 他に、 技術の 

アウトライセンシンバの 計 4 種のプロジェクト 形態を持っている。 

医薬発見プロセスは、 標的タンパク 質が特定の疾病に 関連する強 い 証拠が存在する 場合に開始されるが、 KB にとって、 

特定の核受容体に 結合する化合物の 探索開始を意味する。 これらの諸リード 化合物は、 その後、 様々な細胞・ 動物モデルに 

おける最適な 結合親和力、 受容体選択性   組織選択性、 効能の各テストで、 化学的に修正される。 それから、 有効性・安全 

性などに関する 臨床試験が行なわれる。 

3 一 3. プロジェクト 
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4 種のプロジェクト 形態として、 先ず、 一般 白 りな疾病向けの 革新的な治療方法の 開発のために 国際的な製薬企業と 4 件 

の戦略的提携を 結んでいる。 戦略的提携の 例としては． Wyeth と肝臓 X 核 受容体によるアテローム 性動脈硬化症、 

BriStol-Myers Squibb との甲状腺ホルモン 受容体による 肥満症、 Abbott と糖質コルチコイド 受容体による 糖尿病、 そして 

Merck とエストロゲン 受容体による 女性疾患の各疾病に 関する医薬開発プロジェクトを 遂行し、 その内、 肥満症プロジェ タ 

ト では臨床試験フェーズ 1 に入っている。 次に、 核 受容体をターゲットとする 新医薬の発見段階を 中心に臨床開発を 含め、 

内部プロジェクトを 持っている。 中でも甲状腺ホルモン・アンタ ゴ ニストのプロジェクトは 、 人の臨床皮膚フェーズⅠ   

Ⅱ研究にてテストされている。 第 3 に、 内部プロジェクトに 適さない場合、 あ るいは必要に 応じて、 医薬候補・技術は ア 

ウトライセンスされる。 そして第 4 に 、 新しい 核 受容体領域での 医薬候補のパイプラインを 維持するために、 探索研究が 

行 なわれている。 特に、 探索研究では、 既存の受容体の 新効能に加えて、 オーファン受容体としての 未知の受容体の 発見   

特性検査も対象になっている。 また、 医薬開発には 高 リスクが伴うので、 4 形態のプロジェクトによるポートフォリオ 管 

理 が行なわれている。 

医薬開発プロセスの 中で、 同社の企業活動は、 前 臨床試験までの 医薬発見段階に 継続的に焦点を 当て、 提携 先 の諸大規模 

製薬企業が絶えず 医薬パイプラインを 充実させ、 臨床開発や最終製品の 販売に一層集中できるような 提案をすることであ る。 

また、 核 受容体及び医薬発見段階への 特化戦略は、 複数プロジェクトの 並行運営と特定効能への 各プロジェクトのターゲッ 

ト 化とを図ることで、 特化に伴う脆弱性へのリスク 低減を図っている。 さらに、 核 受容体をターゲットとする 医薬発見・ 開 

発 プロセスに沿ったプロジェクトポートフォリオの 進化に応じて、 探索、 内部、 アウトライセンシンバ、 戦略的提携へと プ 

ロジェク ト の淘汰を経た 推進を図る進化型ビジネスモデルを 採用している。 

2001 年度のバループの 正味売上げは、 第 3 四半期の BMS からのマイルスト 一 ンと 、 9 一 1 2 月の Wyeth ( 元 肝 f) との新 

知研究提携に 伴う頭金受領によって 前年度の SEK I00.6 million から SEK I36.g million に増加している。 

結論 

こうして、 革新には、 投資   開発といったエネルギー 消費がともほうが、 画期的成果 や 、 革新を生み出す 仕組みの洗練 

化といった 、 抗 エントロピー 状態が、 地域・産業・ 個別企業の各レベルでも 生じうる。 例えば、 抗 エントロピ一の 何 とし 

ては、 地域内産業新陳代謝、 産業内開発分業による 技術・製品の 形態発生、 個別企業での 医薬開発プロセスの 進捗に伴う 

ビジネスモデルの 進化などを挙げることができる。 

次世代のバイオベンチャ 一群として、 スウェーデンでは、 幹細胞ベンチャーと 神経医薬ベンチャーを 挙げることができ 

る。 特に、 幹細胞ベンチャー Nellrnnova は、 KI の J.Fnisen 教授の指導で、 成人幹細胞が 多様な他の器官を 生み出す能力を 

持つことを最初に 発見している。 また、 神経医薬ベンチャー Carlsson Research は、 2000 年のノーベル 賞に関連した、 中 

枢神経やその 疾病に関する GOtebo 喀 Unjv. の A. Carlsson 教授の研究成果を 基に、 独自の統合的スクリーニンバプロセスに 

よって、 従来の HTS で見落とされていた 活動メカニズムを 通した医薬品探索を 経て、 数百万の化合物から 1 医薬候補の探 

索という従来 此 に対し、 最小記録では 16 を含む、 50 一 100 化合物の合成で 候補探索を可能にしているという。 

このようなバイオ 医薬ベンチャ 一の開発ポートフォリオでは 製品収入が 10 年間程度なくても、 ・医薬開発プロセスの 中で 

プロジェクトの 並行管理、 マイルスト一 ン による不確実性低減等を 通じて、 技術的情報と 財務的能力とを 変化させながら、 

ビジネスモデルを 進化させるには、 特に事業開発の 役割が重要であ るよ う に思われる。 
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