
2G10 サービス経済 下 における投資する 倒 される側 
一認知度と市場占有における 事業支援の共進的効果一 

0 溝田深雪， 渡辺千個 ( 東工大社会理工学 ) 

l . Market 0 市場 ) は何を求め始めているのか ? 

我々の生活基盤は 国家経済や世界情勢によって 多少の影響を 受けるが、 物資が不足していた 半世紀前と現 

在の状況は異なり、 物質至上主義から 生活や精神的な 豊かさを求めるサービス 指向へと変化しっつあ る。 生 

活の基本は 、 昔から 衣 ・ ム ・住であ ると言われるが、 この 3 つは 世界保健機構 (WHO) が提唱するところの 

「世界の社会的健康の 大きな目標は、 社会的かっ経済的に 生産的な生活ができるような 健康のレベルに 到達 

すること」の 最低限必要な 環境であ る。 

国家経済に寄与するかつての 投資対象は 、 目に見える部分の 衣   往 に関連するものづくりから、 それぞれ 

が 細分化されて、 目に見え難い 部分の イ ・ショ ク ・ジュウにシフトしてきたともいえる。 

近年の投資対象となる 事業分野には、 情報産業やサービス 部門が増えたということも 最終的な OUTPUT であ 

るところの、 「生活 ( ライフスタイル ) 関連投資分野」の 充実に力を入れている 証拠であ ろう。 我々の目的は 

究極のところ、 自身の生命を 維持し ( 自己保存 ) 次世代 ヘ ノウハウや知恵をつないでいく ( 種の保存 ) こと 

にあ って、 日本の場合、 諸外国と比較して 少子高齢化が 急速に進展しているため、 国家保存も憂慮されてい 

る ，つまり、 総体的な課題として、 自己保存と種の 保存を強化することが 必至となっている「．そこで 、 ライ 

フスタイル関連分野への 投資が増え、 ミクロ的には 保存に有利な 情報を得、 活用し、 環境適応やイソベーシ 

ョンしていったものが 生き残るというという 構図になっているようであ る，ライフスタイルに 関連する イ ・ 

シ ョク・ジュウの 分野相関図は、 おおよそ下のようにまとめられる   ， 

産業の流れとしては、 大量生産の衣食住にとどまらず、 個別化対応しながらも、 全体を包括するといった 

方向性により、 個々人がこ う あ りたいといった 自己実現を果たせるような 社会が求められている。 そし - デ   

投資する側もされる 側もそれぞれの 立場での自己実現を 果たしたひと 欲するのであ る       
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2. 市場認知度と 市場占有について 

投資される側の 企業のあ り方として、 当然のことながら、 営利組織であ ると同時に公の 器であ るから、 、   

い 意味で市場に 認知されないと、 製品やサービス 提供をする機会には 恵まれず、 企業の維持・ 発展はおぼっ 

かな い ，つまるところ、 市場に認知されるためには、 製品やサービスを 広く普及させる 必要があ る。 投資す 

る側 (VC) の意図として、 その普及を資金面から 支援することによって、 第一義的には、 IPO のようにキャ 

ピタルゲインを 得ること。 次に、 投資した企業が IPO 後も成長し続け、 他者や次の投資家に 株を売却、 あ る 

ぃは M&A することでのゲインを 得ることであ る，その結果、 VC 側は次の新たな 投資案件を提示する 際に、 

投資家からの 信頼を獲得することにあ る，これが、 VC が維持・発展することの 基本となる，投資される 側 ( 中 

小 ・ベンチャ一 ) 企業は、 製品やサービスの 認知度 ( ブランドネーム ) を広め、 市場占有により 源泉を集め、 

継続成長，性を 確保する， 

社会や産業を 活性化するためには、 あ らたな事業創出や 創業支援が重要といわれる。 しかしながら、 市場 

占有していくために 必要な ェ ネルギ一の原資 ( 人 ・資本・情報等 ) を確保することは 操業初期、 特に単独で 

は 難しい，個の 環境 ( ミクロ ) を維持発展することは、 総体的には企業や 社会 ( マクロ ) の維持発展に 結び 

ついていくので、 産業の最終的な OUTPUT も「ライフスタイル 関連の イ ・ショ ク ・ジュウ」に 収束していく 

ことが予想されろ。 従って 、 個の発展のための 産業Ⅲ PUT の入り ロ として、 事業創出の早期ステージ ( シ一 

ド からアーリ一 ) への投資； 3 重要であ り、 企業の成功要件とは、 企業の名前なり 製品名 ( ブランド ) が市場 

に広く認知されることによるか、 あ る分野に突出した 要素 ( 独自技術や独特なサービス ) をもっており、 そ 

の 要素が認知されているかということに 尽きる     

3. 市場占有の方法論 

市場への認知度は、 市場をあ る有限空間 ( 商圏 ) とみな 

せば、 空間に広がる 情報のネットワークと 相関性があ ると 

考えられる，企業にとって、 この空間を埋めていくことが 

発展であ るが、 同業他社とのシェアを 争うことが命題に 

なり、 原資の乏しいべンチャ 一企業は、 それらのニッチを 

狙 う ことのほうがリスクは 少ないとみられている。 ここで 

空間占有の方法について、 物理化学的現象論であ る、 浸透 

理論 ( パーコレーション ) を適用すると、 サイト占有 

( 限定空間 : 席 ) とボンド占有 ( 空間接続 : 腕 ) とに大別 

できる。 このバーコレーションの 例には、 電線中を電気が 

伝導して い く現象 や 、 病気が伝染して い く現象、 あ るいは 

高分子化合物におけるゾル・ゲル 転移などがあ る。 

一つのサイトを 占有することは 原資が少なくても 独自の 

技術やサービスがあ れば、 なんとかなるかもしれないが、 

より多くのサイト 占有 や 、 サイト同士を 接続してさらに 広い 
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ゾル・ゲル転移の 例におけるパーコレー 

ションのサイト・ボンド 占有イメージ 

( 占有確率を 0 ～Ⅰで表現 ) 

空間を占有していくためには、 余分な ェネ、 ルギーが必要になる。 

この ェネ、 ルギーを補給してくれるのが、 VC などの外部支援要素であ る。 
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4. 外部支援要素とは ? 

平成 1 5 年度の中小企業事業団による 中小企業実態調査における「ニュービジネス 創業の動向と 課題」の 

レポートでは、 企業の成功の 条件を次のようにまとめている。 『企業にとって 、 生き残ることが 成功と捉えれ 

ば、 成功の条件とは、 変わり続けることに 他ならないのだろう。 創業者や企業が「変わる」とは、 「他者」と 

の 出会いをきっかけに、 その「他者」を 迎え入れ、 それにより自己を 超越することに 他ならない。 ここで、 「他 

者」とは、 顧客、 社員、 組織、 株主、 金融機関、 競合相手、 提携相手、 相談相手、 業界，慣行、 社会通念、 等々 

を 意味しているⅡ 

創業者や事業家にとっての 支援者は、 第一には商品やサービスを 認めてくれる 顧客であ る。 しかし、 技術 

開発の余地をまだ 含んだ商品の 場合、 あ るいはまだ製品そのものを 世に出しておらず 開発中という 事業の場 

今 には、 商品やサービスとしての 市場認知度はまったく 0 ( 無し ) なので、 支援者は当然のことながら 顧客 

ではない，直接・ 間接投資につながる 専門家やキャピタリストが 最初の支援者となる。 将来どのくらいの 顧 

客 と市場を獲得できる 商品になるのか、 あ るいはこれまでの 技術の蓄積、 さらには事業者の 人間性や可能，性 

などを考慮して、 次 段階として株主や 金融機関などの 投資家が直接・ 間接投資をするのであ る， 

レボートではこうい う ことも言及している。 Ⅰ支援者に期待される 役割とは、 ①創業者の属性から 見て何が 

他者となり ぅ るかを事前に 教え、 出会いに備えさせること、 ②出会った他者の 性質を創業者に 伝え、 その役 

割を理解きせること、 ③個人的な思い ( アイデアや欲望や 技術 ) を他者に迎え 入れるための 手助けをするこ 

と、 であ ろう』と ， 

つまり、 ここでい う 第一の支援者は、 創業者と他者の 両方の立場に 精通し、 双方の橋渡しをするという 役 

目を果たす。 第一の支援者が 創業者と次の 他者の間をつなげることができれば、 次の他者は第二の 支援者と 

なり ぅる ，この支援の 連鎖が顧客のところまでたどり 着いたときの 軌跡を時系列的に 鳥敬するならば、 創業 

者の点からみるとちょうど、 ボンドバーコレーションにより 連続的な情報のルートが 形成される。 

しかしながら、 レボートはまた『支援するための 手助けには、 創業者の起業双の 知識・経験と、 起業動機 

を 把握することが 不可欠となるⅡとあ り、 起業以前の有形無形の 蓄積を、 支援者が最初の 段階で理解するこ 

とは事業継続にとって 重要であ る。   

5. 投資する側とされる 側の意識と現状 

商品という形になった 場合の顧客満足度は、 その顧客が個別に 欲しているものの 度合いにもよるが、 市場 

に出る以双の 技術や製品開発途上を 支援する場合には、 支援する側によほど 先見の明がない 限り、 産業 

OUTPUT として見えるものがはっきりしている 方が投資をしやすい。 また、 投資される側としては、 シード 

からアーリ一のステージで 投資してくれる VC のほうがあ りがたいだろうし、 初期に VC からの投資を 受け 

たということで 次の支援者からの 信用を得やすい。 ここで、 投資される八円 側 としては、 VC の実態をわかっ 

ている方がビジネ、 スプランを持っていきやすいし、 ビジネ、 スを 推進し市場占有していくにも、 人的資源の不 

足する場合が 多い。 つまり、 独自技術やビジネスプランが 優れていても、 内部組織が脆弱な 場合は、 ハン ズ   

オン投資のほうが 省資源的に助かる 訳で、 アウトソーシンバの 活用も含めて 専門に徹することができる。 

そこで、 VC の投資効率を 投資件数 対 IPO 実績 数 として算出し、 さらに VC のディスクローズ 性・早期 投 

資性とハン ズ オンの状況を 比較して、 投資される側からみた VC の信頼性を評価した。 また最終的に VC の 

ディスクローズ 性に着目、 残った 3 社のプロフィ フ ルから投資先 VB の市場認知性が 有意か否かを 検討した， 
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評価に利用した 資料は、 平成 14 年度の中小企業事業団による 中小企業実態調査における「主要ベンチャ 

ーキャピタルの 投資重点分野と 支援の実 除 」のレポートみであ る。 そこでは、 VB を支援する 6 8 社の 

(1) 設立年・資本金・ 投資件数・ IPO 実績 数 ・キヤピタリストの 人数及び平均投資経験年数 

(2) 個々の VC の特徴と投資実績および VB 側からの意見 

が 掲載されており、 実際に使用可能な VC 社データは 6 7 社であ り、 これを母数とした。 

Xh 坤 ://wwwv.jasmec.go.JP/lasm ㏄ /ck@chousa/V,en 血 e 

毎年 1 社以上 IP0 実績のあ る VC 数 ‥， 34 社 (50.7%) 

CP 人数割りの PO 効率が 1.0 以上・ 全 VC67 社数かつ CP 人数割りが「手当り「社以上       6 社 (8.95%) 

(VC 評価 ) 残り 91% は市場に対して、 投資効率 対 投入エネルギー 効率が悪い 
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5 年以上 12 年以内 ①三生キヤ ヒ 。 タ似 10 年 ) 八 

②第一生命キャ ヒ 。 タ似 12 年 )   

③ こッセ イキャ ヒ   タル (10 年 )   

13 年以上 ①新党イン ゾ ストルト (19 年 ) ⑥ アイテ。 ィ 一テ ウ - ； 

②東洋キヤ ヒ 。 タ V W<18 、 年 )     
VC の VB( あ るいは市場 ) からみた信頼性・ ， ・ (IPO 確実性と人的支援を 含めた評価 )3/67X1 ㏄ 1%=4.47% 

6. 投資された 側 (VB) の イ ・ シ ヨク・ ジ ユウ分類と VC . VB の 共 進仕 

最終的に残った 3 社がどのような 企業に投資しているか、 と投資された 企業の業態を ィ ・ショ ク ・ジュ ゥ 

に 従って投資分野のライフスタイル 分類を行った ，その結果、 MTB から最近 TPO した企業はフルキャスト 

( 職 ) . スカイマークエアライン ( 移 ) .PC デ ポ ( 柔 ) . 大戸 室 ( 金 ) で、 分野は TT からサービスと 幅広く 、 

わりとダイレクトな 市場指向であ る   1 回の投資金額は 2 千万～ 3 千万円 - シードからアーリーへの 投資比 係         

は 3 1% と他の VC に比べて多い。 日興はヴァージンシネマジャバン ( 充 ) を TPO したが、 金融や TT を中心 

に幅広く、 そのステージはレイ タ 一であ る，新党 は 、 MTB と同程度の 3000 万円が 1 回り投資額であ り、 毎日 

コム ネ、 ット ( 住 ・ 柔 ) 、 アイディーテクニカ (E) を IPO しており、 投資重点分野はバイオ・ヘルス・ IT など。 ． 

なお、 三生は投資実績企業名については N.A. であ ったが、 シ一 ド からアーリーへの 投資比率が 2 5. 3% と 

MTB についで多い。 

以上、 投資された 側 7 社のうち製造業はアイディーテクニカⅠ社であ り、 しかも実態はファブレス ( 自社 

工場は無し ) 企業であ ることを考慮すると、 投資する側は 設備投資にかかるような 大きな投資はあ まりせず 

に短期間で IWUT から OUTPUT に至る企業を 選定している 傾向が見られた - 市場は本来の 生活基盤であ る衣食 

住の充実はもちろんのこと、 周辺の生活関連分野のニーズがあ るのだが、 そのニーズは 個別対応型が 多い 為 、 

企業は自身存続のために 常にフットワ 一のよいイノベーションを 求められる傾向があ る，企業の市場認知 と 

ニーズは定性的には 相関性があ って、 そのために投資する 側とされる側の 方向性が一致した 際に、 市場に対 

して発展的な 共進   注 が得られるものと 考えられる   
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