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要旨
　本研究は，台湾の「工業技術研究院（ITRI）」およびそのベンチャーキャピタル（VC）子
会社である「創新工業技術移轉公司（ITIC）」に焦点を当て，スタートアップ推進への取り
組みを分析するものである。1973年設立の ITRIは，台湾最大級の政府系研究開発機関とし
て，台湾の産業技術の発展や半導体をはじめとするハイテク産業の推進に多大な貢献をして
きた。そのVC子会社の ITICは，1979年設立の台湾最初のVC会社であり，ITRIの研究成
果の事業化や技術移転，研究員のスピンオフ創業等に際して資金提供や事業評価などの面で
協力してきた。ところが，2010年代に入ると，台湾でスタートアップ・エコシステムの発展
が重視されるトレンドを背景に，それまでとは異なる形で台湾の産業発展に貢献するように
変化した。例えば，創業基地・アクセラレータの運営，スタートアップと支援アクター（大
企業，投資家など）とのマッチングと共創の後押し，国際連携の推進などである。本研究で
は，こうした ITRIと ITICによる事業展開およびスタートアップ推進の取り組みを詳細に調
べ，最後に事業展開ストーリーとしてわかり易く描き出す。

キーワード： 工業技術研究院（ITRI），創新工業技術移轉公司（ITIC），ベンチャーキャピタル，
スタートアップ・エコシステム

Abstract
This study focuses on “Industrial Technology Research Institute (ITRI)” and its venture capital 
(VC) subsidiary, “Industrial Technology Investment Corporation (ITIC)” of Taiwan, and 
analyzes their efforts to promote startups.  Established in 1973, ITRI is one of the largest 
government-affiliated research and development institutions in Taiwan, and has made 
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significant contributions to the development of Taiwan's industrial technology and the 
promotion of high-tech industries such as semiconductor.  Its VC subsidiary, ITIC, was 
established in 1979 and is the first VC company in Taiwan, and has cooperated with ITRI in 
terms of funding and business evaluation for the commercialization of research results, 
technology transfer, and spin-offs of researchers.  However, since the 2010s, with a 
background of emphasizing the development of the startup ecosystem in Taiwan, they have 
tried to contribute to Taiwan’s industrial development in a different way.  For example, the 
operation of startup hubs and accelerators, the matching of startups with supporting actors 
(large companies, investors, etc.) and support for co-creation between them, and the promotion 
of international collaboration.  In this study, I will examine in detail the business development 
and startup promotion efforts of ITRI and ITIC, and finally depict them in an easy-to-
understand business development story.

Keywords： Industrial Technology Research Institute (ITRI), Industrial Technology 
Investment Corporation (ITIC), Venture Capital, Startup Ecosystem

1. はじめに

　本研究は，台湾の「工業技術研究院（Industrial Technology Research Institute：ITRI）」および
その 100％出資のベンチャーキャピタル（Venture Capital：VC）子会社である「創新工業技術移
轉股份有限公司（Industrial Technology Investment Corporation：ITIC）」に焦点を当て，そのス
タートアップ推進への取り組みを分析するものである。ITRIは 1973年設立の台湾最大級の政府
系研究開発（Research & Development：R&D）機関であり，台湾のハイテク産業推進に大きく貢
献してきた。近年は，台湾全体としてスタートアップ推進に関心が集まり，政府も様々な形のス
タートアップ支援策を打ち出している（王志仁・謝爾庭，2022）。それに伴い ITRIの活動もス
タートアップ推進へ相当のリソースが割かれるようになっている。
　ITRIに関する研究は多くある。例えば，少し古いが，史欽泰（2003）では，ITRIの研究機関
の組織，技術発展戦略，台湾の産業発展への貢献等について体系的に分析されている。洪懿妍
（2003）では，ITRIが半導体産業等の立ち上げに如何に貢献したかが描かれている。同様に，佐
藤（2007）においても，ITRIの半導体パイロットプラント計画から UMCや TSMCがスピンオ
フする過程が，当時の政策決定者や技術者からの視点を踏まえ詳細に分析されている。温肇東
（2007）は，ITRI研究者が離職しスタートアップを立ち上げるプロセスを幾つかの事例を通じて
具体的に描いている。朝元（2011）は，主に ITRIの組織的変遷について分析している。しかしな
がら，ITRIによるスタートアップ推進の取り組み，およびその VC子会社である ITICにフォー
カスした詳しい研究は少ない。
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　ITICは 1979年設立で台湾最初の VCであり，ITRIの研究成果の事業化に際する支援を任務と
している。1980年には ITRIからの最初の大規模なスピンオフ企業であり台湾初の本格的 IC製造
企業である「聯華電子（United Microelectronics Corporation：UMC）」の設立にも貢献した。
ITRIによるハイテク産業立ち上げや ITRI研究者のスピンオフ創業に際して，事業評価や資金提
供，経営支援の面で多大な協力をしてきている（岸本，2011）。他方で，ITRI関係以外への投資
も増え，ITICの活動は政策投資に加え一般的 VCと同じ財務的収入を狙う投資の両面を持つ。
ITICは，現在でも台湾 VC業界の代表的企業の 1つである。
　近年，台湾のスタートアップ・エコシステムの発展への関心が高まり，関連文献・資料が多数
出版されている（例えば，王志仁・謝爾庭，2022；數位時代・Meet創業小聚・創業者共創平台基
金會，2022；台湾經濟研究院・數位時代，2023；PwC & TIER，各年版）。筆者も台湾のスタート
アップ・エコシステムの「システム」としての包括的理解を志しており（岸本，2021c），その土
台として，起業家・スタートアップを支援する諸アクターの個々の活動にも注視している（岸本，
2021a，2021b，2022，2023，2024a，2024b）。本稿はその一環として，ITRIおよび ITICに注目
し，台湾の代表的 R&D機関およびその VC子会社によるスタートアップ推進の詳細について解
明することを目的としている。
　事例の記述に当たっては，公開された文献・資料（ウェブサイトを含む）に加え，筆者自身に
よる ITRIおよび ITIC関係者との面談調査の記録を使用する。加えて，筆者は台湾のその他のス
タートアップ支援機関にも度々面談調査を行っており，本稿ではその記録も適宜使用する。本文
中で引用の際は，「itri-2024」「itic-2023」などと記す（詳しくは，参考文献欄の＜面談調査記録＞
を参照せよ）。
　以下，第 2節と第 3節は，ITRIによるスタートアップ推進の概要，およびアクセラレータの運
営（TAcc+）について触れる。第 4節と第 5節では，ITICの VCファンド運営，およびそれ以外
のスタートアップ推進の取り組みについて解説する。第 6節は，まとめとして ITRIと ITICの事
業展開とスタートアップ推進のストーリーを整理しわかり易く描き出す。

2. ITRI によるスタートアップ推進

　本節では，ITRIの組織と活動を簡単に紹介した後，その活動の中でスタートアップ推進に関す
るものを一通り説明する。

2.1　ITRI の組織と活動

　ITRIは，台湾最大級の政府系 R&D機関として，台湾における工業技術の発展促進，新科学技
術に基づく産業の創設，産業技術水準の向上を主要な任務とする。半導体大手企業の UMC（聯華
電子）や TSMC（台灣積體電路製造）も ITRIの技術を基にスピンオフしたものである。図 1は
ITRIの組織図である（2022年現在）。様々な分野の研究開発や産業界との連携，産業情報収集・
分析，組織運営を行う部署がある。中核となるのは先端的な科学技術研究開発を行う「基盤研究
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所（Research Laboratories）」で，材料・化学，グリーンエネルギー・環境，バイオ医療・機器，
情報・通信，電子・オプトエレクトロニクス，機械・電機の 6分野をカバーする。ITICは，ITRI
の 100％出資の VC子会社で，ITRI関連の創業支援や投資を行っている。
　ITRIは，先端的な研究開発に加え産業サービスも行っている。それには，研究開発協力やビジ
ネス顧問サービス，新技術と新製品の受託開発，小規模試作・量産，製造プロセス改善，検査計
測，技術移転，知的財産権サービス等が含まれる。加えて，「開放實驗室（ITRI Open Lab）」（民
間企業との共同研究開発を行う）や「創業育成センター（ITRI Incubator）」（創業チームの支援を
行う）も設置されている（以上，ITRI，2023；https://www.itri.org.tw/ListStyle.aspx?DisplayStyle
=05&SiteID=1&MmmID=1036233406503070534　2024年 3月 26日閲覧）。
　ITRIは，こうした活動を背景に膨大な産業資源を保有している。例えば，ITRIの全職員数は
6,042人で（学歴の内訳は，学士 1,013人，修士 3,763人，博士 1,266人），「院友」（ITRIから転
職したもの）は 2万 7,508人に上る（2023年 4月時点）。この他，特許取得総件数は 3万 1,544
件，産業界向けの技術サービス提供は 1万 7,464件，技術移転件数は 513件，スピンオフしたス
タートアップおよび新ビジネスユニットは 157社，育成センターで支援された企業数は 215社
（以上，2022年 12月までの累計）である（ITRI，2023，p．62）。

図 1　工業技術研究院（ITRI）の組織図（2022年現在）

Industrial Technology Investment Corporation (ITIC)

・Industry, Science and Technology International Strategy Center
・Service Systems Technology Center 
・Center for Measurement Standards 
・Intelligent Machinery Technology Center 
・Smart Sensing & Systems Technology Center 
・Commercialization and Industry Service Center 
・ITRI College

【Research Laboratories 】
・Material and Chemical Research Laboratories 
・Green Energy and Environment Research Laboratories 
・Biomedical Technology and Device Research Laboratories 
・Information and Communications Research Laboratories 
・Electronic and Optoelectronic System Research Laboratories 
・Mechanical and Mechatronics Systems Research Laboratories 

ITRI

【Offices】
・ITRI Southern Region Campus 
・ITRI Central Region Campus 
・Southern Taiwan Innovation & Research Park, MOEA
・Green Energy Technology Demonstration Site
・Taipei Branch

・Office of Administrative Service 
・Office of Finance and Accounting 
・Office of Human Resources 
・Office of IT Service 

・Office of Business Development 
・Technology Transfer and Law Center 
・Office of Strategy and R&D Planning 
・Office of Marketing Communications 

（出所）ITRI（2023），Jeng（2021）に基づき作成
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2.2　ITRI によるスタートアップ推進の概要

　ITRIはかつて主に研究開発とその成果の事業化，および産業サービスと技術移転によって台湾
の新興産業立ち上げや産業アップグレードに寄与してきた。近年は，スタートアップ推進を通し
て産業革新を推進することが産業政策の重要な手段となっている（itri-2024）。ITRIによるスター
トアップ推進の取り組みは，ITICの VC活動以外では次の 5つに整理される。
①  ITRI研究者のスピンオフ創業支援：「商業化アドバイザリー委員会（CAC）」等による支援。
②  自身の育成センター（incubator）の運営：「工研院創業育成センター（ITRI Incubator）」によ
るスタートアップ・中小企業の育成。

③  独自のスタートアップ・エコシステム構築：「台灣工研新創協會（TINVA）」および「台灣工研
群英基金（TIEF）」によるスタートアップ推進。

④  ものづくり面での支援：「台湾創新快製マッチングセンター（TRIPLE）」の運営。
⑤  アクセラレータの運営・協力：TAcc+，StarFab Accelerator，TTA。

　このうち①と②はどちらかというと伝統的なスピンオフ支援あるいは中小・新規企業支援策の
一環と見なされるものだが，③～⑤は比較的新たなものである。実は台湾では，2010年代，とり
わけ 2014年頃から「創新創業（イノベーション・起業）発展」が全体的に政策の重要方針として
強調されるようになった。政府の役割も，かつてのように産業政策により計画的に重要産業の立
ち上げを主導し，企業に補助金や優遇政策を通して直接的にリソースを供与するものから，近年
は創業基地・コミュニティの創設，民間リソースの動員と関連アクター間のマッチング，法規環
境の整備，国際連携促進といった各種アクターを巻き込んだより媒介的・誘導的なものに変化し
てきている（王志仁・謝爾庭，2022，Chapter 2；數位時代・Meet創業小聚・創業者共創平台基
金會，2022，pp．17-22）。③～⑤はこうした政策的トレンドを背景にしている。より広い背景と
しては，2010年代に入って台湾におけるスタートアップの興隆が始まったことがある。具体的に
は，スタートアップ創設数の増加注 1），スタートアップへの投資の本格化（2010年代後半以降）（と
りわけ投資家として一般の VC以上に国内営利企業／ Corporate Venture Capitalの比重が大きい）
（范秉航，2023），および DXやイノベーション推進を意図する成熟企業（とくに大企業）による
スタートアップとの連携の増加（2010年代後半以降）（數位時代・Meet創業小聚・創業者共創平
台基金會，2022，pp．34-37）である。
　以下で，①～⑤の各々について解説する。先ず①の「商業化アドバイザリー委員会（商業化諮
詢委員會；Commercialization Advisory Committee：CAC）」は，7名のシリコンバレーの VC専
門家（楊耀武，陳勁初，莊人川，鄭志凱，孔繁建，沙正治，陳五福）を招き 2011年に設立された。
その役割は，ITRIからスピンオフしようとする人員に対して注 2），技術・人材・資金・市場成熟度

注 1） 例えば，年々のスタートアップ創設数は，2011年の 740社から 2015年の 3,157社へ，そして 2020年の 7,053社
へと急増している。ただし，ここでのスタートアップ（新創事業）の定義は，「2010年以後成立，技術イノベーショ
ンあるいはビジネスモデルイノベーションの会社で，かつ台湾で登記したもの，あるいは海外登記の場合は創業者
が台湾人のもの」である（台湾經濟研究院・數位時代，2023，pp．11～12）。

注 2） 面談調査によれば，ITRIからスピンオフするスタートアップの数は，毎年大体 10社前後である。スピンオフ企業
の成功率は大体 50：50であるという（itri-2024）。
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の 4つの観点から評価し，ならびにビジネスモデルとマーケティング戦略について意見を述べ，
国際市場のニーズに適合するように支援することである（itri-2024；蔡清彦，2014）。加えて，
ITICの投資専門家が ITRIのスタートアップに資金提供だけでなく，経営面での支援を行い成功
率を高めている。現在では ITICの總經理（CEO）の瞿志豪（Michel Chu）氏が，CACのメン
バーの 1人となっている（itic-2023）。こうした支援の他に，ITRIはスピンオフするチームに対し
て事業パートナーとなる大企業・投資家とのマッチングを行うこともある（岸本，2011；itri-
2024）。
　②の「工研院創業育成センター（工研院創業育成中心；ITRI Incubator）」は，1996年設立で，
ITRIが自主運営するインキュベータ（incubator）である注 3）。入居申請条件は，成立 5年以内のス
タートアップあるいは会社の新創事業部門で，かつ（実際の）資本額 8,000万台湾元以下あるい
はフルタイム従業員 200人以下とされる。入居期限は 3年間で，教育訓練，専門家のコンサルテー
ション，研究開発補助，人材・技術の紹介，市場開拓支援などの基本サービスの他に，財務企画
支援，VC資金調達，市場情報，技術・製品に関する支援など企業ごとのニーズに合わせた追加の
サービスが提供される（https://incubationservice.itri.org.tw/webpage/index.aspx　2024年 6月 4
日閲覧）注 4）。
　③の「台灣工研新創協會（Taiwan ITRI New Venture Association：TINVA）」は，2016年に
ITRIの院友（かつて ITRIで勤務し後に起業した人）が中心となって組織された。TINVAの経費
の 80％は ITICから来ている。TINVAは，約 2,100万米ドルの投資ファンド「台灣工研群英基金
（Taiwan ITRI Entrepreneur Fund：TIEF）」を有しており，これも ITICが管理している。その主
な目的は，1つのスタートアップ・エコシステムを構築することである。スタートアップに対し
て，メンタリング，出資，コミュニティ形成，ワークショップ，産業界とのネットワーキングを
通して支援する。ただし，TINVA会員には ITRI関係者でないものも多数含まれる。また，
TINVAが支援したスタートアップは既に 200社ほどに上るが，対象は ITRI関係スタートアップ
でないものが多いという（itic-2023；https://tinva.org/　2024年 3月 27日閲覧）。
　④の「台湾創新快製マッチングセンター（臺灣創新快製媒合中心；Taiwan Rapid Innovation 
Prototyping League for Entrepreneurs：TRIPLE）」は，經濟部技術處により 2015年に設立された

注 3） 台湾では，1990年代末以降，經濟部中小企業處の政策により，各種団体が育成センター（インキュベータ）を設立
し，新規企業育成と既存中小企業のアップグレードを支援してきた。台湾全土で 160ヵ所以上の育成センターがあ
る（うち，政府の補助を受けたものが 150ヵ所）（https://incubator.sme.gov.tw/about-us/policy.html　2024年 6月 4
日閲覧）。育成センターには中小企業處自身が設立したものや財団法人，企業が運営するものも含まれるが，多くが
大学・研究機関の付属である。事業スペース貸与に加えて，産学連携による技術・人材支援，各種ビジネス支援，
行政支援等も適宜行う。入居期間は原則 1～3年である。育成センターは，政府補助金の他は，事業スペースの貸与
による家賃収入および育成サービス料金徴収が基本的な収入源である（岸本， 2011，2015）。工研院創業育成セン
ターは，ITRIの技術・人材・産業界との協力関係をバックに，手厚い支援を提供し優れた成果を上げている。2021
年 6月末までの累計で，指導したスタートアップは 240社以上で，これには ITRIからのスピンオフ 44社，上場
（上市・上櫃）に成功した企業 31社が含まれる（itri-2024）。

注 4） ITRIには産業サービスの一環として，創業育成センターの他に「工研院開放實験室（ITRI Open Lab）」（既存企業
との共同研究開発プロジェクト実施のための仕組み）がある。どちらも 1996年に設立されたが，2013年には両者
を統合して「TVC 科技新創育成アクセラレータ（TVC 科技新創育成加速器；Technology Venture Capital 
Accelerator：TVC Accelerator）」と呼ぶようになった（itri-2024）。
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試作・製造支援プラットフォームで，台湾の製造業基地としての優位性を活かして，スタートアッ
プに設計支援やプロトタイピング，少量生産，量産といったものづくり面での支援を提供するも
のである。2020年からは，ITRIの「産業サービスセンター（産業服務中心；Commercialization 
and Industry Service Center：CIS）」により自主運営されている（戴，2020）。TRIPLEは，もの
づくり面での支援を提供できる企業・団体（「快製聯盟会員」と呼ばれる。基本的に台湾の企業・
団体）と国内外のスタートアップとをマッチングし，両者の協力が順調に進むようサポートする
ことを主な業務としている。2024年 5月末時点で，快製聯盟会員が 507社登録されており，取り
扱った案件が累計で 792件，そのうち成功事例が 150件という実績がある（https://www.
triplelinkage.com/　2024年 5月 31日閲覧）。
　⑤に関して，ITRIは，アクセラレータ（あるいはアクセラレータが複数入居するスタートアッ
プ基地）の運営を担当もしくは支援している。例えば，TAcc+，StarFab Accelerator，TTAであ
る。TAcc+については次節で詳述するとして，他の 2つについて簡単に紹介しよう。先ず，
StarFab Acceleratorは，台湾有数のコーポレート・アクセラレータである。スタートアップとの
連携を望む中堅・大企業のニーズを基にスタートアップを募集し，両者の間のマッチングと協力
促進を行い，Win-Winの関係になるよう支援する。元々 ITRI内部にあったチームが，2016年に
スピンオフしたものであり，その後も技術や資金調達などで ITRIと ITICの支援を受けている
（starfab-2022；岸本，2022）。
　「臺灣科技新創基地（Taiwan Tech Arena：TTA）」は，國家科學及技術委員會（National Science 
and Technology Council：NSTC；旧科技部）の管轄下にあり，台湾を代表する国際スタートアッ
プ基地の 1つである。2018年 6月開設で，国内外の 9の民間アクセラレータ（BE Health 
Ventures, IAPS, SparkLabs Taipei, Foodland Ventures, flyingVest Ventures, Startup 101, Orbit, 500 
Global, MuckerLab）が入居し（2023年 2月 6日時点），加えて 30の企業・団体（acer，中華電
信，Lite-On，Compal，Wistron，Audi，Microsoft，arm，pwc，Airbus，Deloitte等）がパート
ナーとなっている（2024年 3月 27日時点）。2023年までの累計で，849組のスタートアップを
支援し（うち 316組は海外チーム），2,970.5億台湾元の資金調達を達成し，251件のスタートアッ
プと成熟企業間の提携を実現した（tta-2023；https://www.taiwanarena.tech/　2024年 3月 27日
閲覧）。TTAの実際の管理運営は，ITRIの CISが担っている。管理運営には，TTA施設内の一般
的運営業務と様々なプロジェクトの運営（例えば，スタートアップの海外展示会への出展支援，
あるいは大企業とのマッチング等）が含まれる。ただし，アクセラレータによるスタートアップ
の選抜・育成自体は各民間アクセラレータが独自に行っており，NSTCと CISはそれに KIPを課
し評価・支援するという間接的な姿勢である。なお，CISはスタートアップ支援施設の運営で経
験豊富な部署である（tta-2019，tta-2023）。ITRIの予算の約 40％は政府から来ており，政府がス
タートアップ奨励政策を打ち出すと，ITRIは常々政府がその目標を達成するのを手助けする。こ
うした CISの活動もその一環である（itic-2023）。
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3. ITRI によるアクセラレータの運営：TAcc+

　本節では，ITRI自身がアクセラレータ注 5）の運営に深く関わっている事例として Taiwan 
Accelerator Plus（TAcc+）について詳しく紹介する。TAcc+は，2019年に經濟部中小企業處（現
在，中小及新創企業署と改称）の直轄のスタートアップ育成機関として設立された。実際の管理
運営は ITRIが担当している。所在地は，中小及新創企業署（Small and Medium Enterprise and 
Startup Administration：SMESA）の管轄下にある林口新創園（Startup Terrace）の B5棟 16～
18Fである注 6）。TAcc+には独特のアクセラレータ・プログラムの他に，スタートアップへの奨励
金の提供，国際連携支援といった取り組みもある。ウェブサイトによれば，これまでの累計で，
育成したスタートアップ数は 526社，支援したスタートアップの資金調達額は合計 68億台湾元に
上る（https://taccplus.com/　2024年 5月 31日閲覧）。以下で，それらの取り組みの各々について
解説する。

3.1　TAcc+ のアクセラレータ・プログラム

　先ずアクセラレータ・プログラムについて述べると，スタートアップ・チームの成熟度に応じ
て Create－ Propel－ Scaleの 3つのコースに分かれており，台湾のチームおよび創業者を対象と
している。各々，以下の様な内容である（itri-2024；https://taccplus.com/accelerator/　2024年 5
月 24日閲覧）。
①  Create：個人創業者あるいはスタートアップ・チームで，イノベーティブな技術やアイデアを
持つものを対象に，コーチの支援の下，そのビジネスアイデアを実行可能なものに高めていく。
チームビルディング，包括的なビジネスプランの作成，シードラウンドの資金調達の実現を支
援する。

②  Propel：既に基本的なビジネスモデルを有し，営業を開始しており，収入と顧客数の増加を希
望するチームが対象。コーチの支援により，各種販売テスト，成長指標の加速，効果的戦略の
実施を通じてビジネス機会を検証し，最終的にはシリーズ Aラウンドの資金調達実現に導く。
うまくいかない場合には，最小コストで早期の事業転換を促す。

③  Scale：既にシリーズ Aラウンドの資金調達を終えたチームを対象に，持続的な競争優位の創
造とスケーラブルな成長を促し，さらに大規模な資金調達と国際展開の後押しをし，国際的な

注 5） アクセラレータ（accelerator）は，通常数ヵ月間程度の時限式支援プログラムで，メンターや投資家，協力企業等
の広範なネットワークを背景に，迅速にビジネスモデルの改良と事業化促進を行うものである（アクセラレータの
定義や特徴についての詳しい検討は，田代・岸本，2021を参照せよ）。他方，伝統的なインキュベータは，1～数年
の入居期限で事業スペースを貸与し，加えて専門家のコンサルテーションや各種ビジネス支援，行政支援，産学連
携の支援（大学付属施設の場合）等も適宜提供することもあるが，一般的に支援プログラムはそれほど体系的・包
括的ではない（両者の差異についての一般的な検討は次を参照せよ。Cohen，2013；Cohen and Hochberg，2014）。
台湾では，2010年代後半以降アクセラレータ開設が増加した（台湾經濟研究院・數位時代，2023，p．37）。近年
では，アクセラレータとインキュベータのサービス内容が近くなり明確な区別ができにくい場合もある。

注 6） TAcc+の設備面を紹介すると，床面積 540坪，156個の座席，多目的教室 3つ，会議室 15つ，独立オフィス 8つ，
カプセルベッド 8つ，食事スペースである（https://www.italent.org.tw/ePaperD/13/ePaper20200700003　2024年 5
月 31日閲覧）。
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企業へと発展していくことを支援する。

　各コースは，毎年 2期（Batch）で 1期につき 4～5ヵ月間実施される注 7）。対象となる産業領域
は，AIoT，ヘルスケア，ICT，グリーンテック，スペーステックである注 8）。各コースへ応募すべ
き対象者の資格は上述の通りである注 9）。毎期選抜されるスタートアップ・チーム数は，過去の実
績によれば，Createでは 25チーム以内，個人創業者は 10～30人程度，Propelでは 15チーム以
内，Scaleでは 10チーム程度である（https://taccplus.com/events/　2024年 5月 24日閲覧）。
　選抜されたチームへの支援メニュー（もしくは支援方法）としては，次のようなものがあげら
れている（特に断りのない限り，以下のウェブサイトによる：https://taccplus.com/accelerator/；
https://taccplus.com/events/　何れも 2024年 5月 24日閲覧）。なお，こうした支援サービスは無
償である（itri-2024）。
• Customer Development Edge（CDE；顧客開發優勢）の訓練：CDEとは伝統的な技術シーズ主
導の製品開発ではなく，4つのプロセス（「顧客探索」「顧客検証」「顧客拡大」「企業方向転換」）
で顧客を相手に仮説検証を繰り返し，柔軟性を保ちながら時間と資源を浪費することなく有効
なビジネスモデルを構築していく手法である（https://raycheese.bitrix24.site/taccplus/　2024年
5月 24日閲覧）。

• メンターや専門家による指導・コンサルテーション：ウェブサイトには，著名企業や VCのトッ
プや高級マネージャー，創業者等の肩書を持つメンターとコンサルタントが合計 36名掲載され
ている。
• コーチやスタッフによる支援：ウェブサイトには，TAcc+のスタッフ（執行團隊）として，

CEOの王崇智（Gary Wang）氏をはじめとし，コーチやコンサルタント，アナリスト等の肩書

注 7） 過去のプログラム実施記録に基づき厳密に言うなら，2019年に Createが始まり，半年遅れで Propelが開始され，
その後 2つのコースが並行して各々毎年 2期実施されてきた（https://taccplus.com/events/）。Scaleは 2023年になっ
て付け加わった。同時に「新しい仕組みにより TAcc+ Create & Propelを継続する」と述べているが，詳細は不明で
ある（https://taccplus.com/【tacc-2023-聯合徵選】/）。なお，Scaleへ選抜されたチーム数は，2023年は 12社，2024
年は 10社である（https://taccplus.com/taccplus-scale-2023-入選公告 /；https://taccplus.com/2024-scale-selection-
announcement/　以上，全て 2024年 5月 24日閲覧）。

注 8） 支援対象産業領域は，現状ではこれら 5つがあがっているが（https://taccplus.com/accelerator/　2024年 5月 24日
閲覧），はじめからそうだったわけではない。過去のプログラム実施記録によれば，当初は IoTとヘルスケアの 2つ
であり，2022年の Create第 8期／ Propel第 7期の募集から，ネットゼロカーボンが加わっている。ちなみにヘル
スケアにはバイオテック，医療機器，デジタルヘルスケアが含まれ，IoTには AI／機械学習，Web3.0／メタバー
ス，APP，ソフトウェア，ハードウェア，ブロックチェーンが含まれている（https://taccplus.com/tacc_batch8/　
2024年 5月 24日閲覧）。

注 9） 各コースへの応募資格も次第に変化してきている。例えば，2020年の Create第 4期／ Propel第 3期の募集におい
て，Createでは，①個人：専業技術経験 5年以上，あるいはビジネスマネジメント経験 3年以上，②チーム：IoT
は会社設立 5年以内，ヘルスケアは 7年以内，あるいは会社未成立のチームとされている。Propelでは（個人はな
く，チームのみ），IoTは会社設立 5年以内，ヘルスケアは 7年以内。外部投資家の投資を獲得している。IoTでは
プロトタイプとMVP（Minimum Viable Product＝顧客に価値を提供できる最小限の製品）が必要で，ヘルスケア・
バイオ医療では包括的な法規認証計画が必要，といった具合に事細かに規定されている（https://taccplus.com/tacc-
batch-4－create-iv-propel-iii-徵件熱烈開始 /　2024年 5月 24日閲覧）。しかし，2022年の Create第 8期／ Propel
第 7期の募集では，ヘルスケア，IoT，ネットゼロカーボンの 3領域について会社設立 8年以内，資金調達ステー
ジで，Createはシード／エンジェル・ラウンド，Propelは Pre-A～ Aラウンド以上，という具合に大まかに規程さ
れるのみである（https://taccplus.com/tacc_batch8/　2024年 5月 24日閲覧）。
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を持つスタッフが 15名あがっている。ちなみに CEOの王崇智氏は，シリコンバレーでの 40
年におよぶ経験を有する経営者・投資家である。3Comの副社長，シリコンバレーの SVT 
Angelsの主席，Monte Jade Science and Technology Association Global & West Coastの会長，
H & Q Asia Pacificのゼネラルマネージャーといった重職を歴任し，また 3つのスタートアップ
の創業者でもある注 10）。
• 市場機会の探索支援：専業の技術動向観察員や産業アナリスト（Insightsチーム）による多様な
技術文献，産業趨勢，投資の風向きについての情報収集により，潜在力のある市場機会を掌握
できるよう支援する。
• Demo Dayやビジネス・ミーティングの開催：Demo Dayは各期の終わりに開催され，登壇ピッ
チおよびブース出展を通してプログラムの成果を披露し，投資家や事業パートナーとのマッチ
ングへとつなげる。

• ワークショップや専門的セミナーの開催。
• 大企業や投資家とのマッチング。
•  TAcc+プログラムの卒業生（校友）のコミュニティ形成と交流・事業連携の機会。
• 林口新創園（Startup Terrace）内の TAcc+の施設使用（育成期間中）。

3.2　スタートアップ奨励金　

　TAcc+はアクセラレータ・プログラム以外の事業も取り扱っている。そのうちの 1つが「ス
タートアップ奨励金（新創獎勵）」である。これは經濟部 SMESAの「次世代産業スタートアップ
鍛錬計画（次世代產業新創淬鍊計畫）」によるスタートアップ支援の一環で，ITRIが実施機関で
ある。設立 8年未満のスタートアップを対象に，産業領域としては AIoT，ヘルスケア，グリーン
テック，スペーステックにフォーカスし，毎年 11ヵ月の実施期間で，採用されたスタートアップ
各々に 200万台湾元を奨励金として与えるものである（ただし，スタートアップ自身による資金
の準備も必須）。本稿執筆時点（2024年 5月）では，細かくは次の 3つのプログラムに分かれて
いる（https://taccplus-subsidy.com/index.aspx　2024年 5月 9日閲覧）。
①  「スタートアップ－中堅大企業共創奨励（新創共創獎勵）」：シードラウンドの資金調達を終え成
長拡大期に入るスタートアップが，中堅・大企業と協力しビジネスモデル検証を行うのを支援
する。それにより国際市場への迅速な展開，あるいは国際的投資家からの資金調達（M&Aさ
れることも含め）を促す（https://taccplus-subsidy.com/frontend/index.aspx　2024年 5月 9日
閲覧）。

②  「スタートアップ国際展開奨励（國際拔尖潛力新創獎勵）」：ビジネスモデルが成熟しシリーズ A
ラウンドの資金調達を完了したスタートアップを対象に，海外での会社・運営拠点の設立，国

注 10） 王崇智氏は RayCheese（銳企股份有限公司）の CEOでもあり，TAcc+のスタッフ（執行團隊）も同社の社員である
（https://www.raycheese.com/about-us/　2024年 5月 31日閲覧）。したがって厳密には，TAcc+のアクセラレータ・
プログラムは，ITRIと RayCheeseの共同運営である。なお，RayCheeseの事業内容（提供サービス）として，
TAcc+の運営の他，スタートアップ指導 CPI（Create x Propel x Investment），企業創新転換，エコシステム人材育
成，スタートアップ関連書籍の出版があがっている（https://www.raycheese.com/services/　2024年 5月 31日閲覧）。
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際的企業との協力，あるいは国際的投資家からの資金調達（M&Aされることも含め）を支援
し，迅速な国際市場展開を促す（https://taccplus-subsidy.com/ElevatingPremier-grant/index.
aspx　2024年 5月 9日閲覧）。

③  「スタートアップによるシルバー産業実証実験奨励（新創驅動高齡驗證獎勵）」：高齢者の生活品
質向上に向け，スタートアップにシルバー産業への参入を奨励し，同業界企業との協力による
サービス・ソリューションの開発を促す（https://taccplus-subsidy.com/SWBmarket-grant/index.
aspx　2024年 5月 9日閲覧）。

　本奨励金事業は，①～③でそれぞれ力点の置き方が若干異なるものの，大まかには，ある程度
成熟したスタートアップが，企業（中堅・大企業，国際的企業，シルバー業界企業）との共創で
ビジネスモデルの検証を行い，市場開拓や資金調達を行うのを助けるものである注 11）。2024年の
実績として，①～③の各プログラムで 5～10チーム，計 23チームが採用されている。なお，本奨
励金事業には，上述のアクセラレータに参加したチームでなくても申請できる（https://taccplus.
com/grants/　2024年 5月 9日閲覧；itri-2024）。

3.3　国際連携支援

　TAcc+が取り扱うアクセラレータ・プログラム以外の事業には，国際連携支援もある。本稿執
筆時点（2024年 5月）での TAcc+ウェブサイトと関連資料を見る限り，次の 2つがある。
　第 1に，SelectUSA Investment Summit（以下，SelectUSAと略記）への参加支援である。
SelectUSA は，米国商務省が主催する年に 1度のイベントで，米国への進出または米国での事業拡
大を検討している国際企業と米国の州政府・地方自治体・経済開発機関等をつなぐことを主な目的
としている（2024年は 6月 23～26日，メリーランド州ナショナルハーバーにて開催）（https://
www.selectusasummit.us/About/About-the-Investment-Summit　2024年 5月 31日閲覧）。ウェブ
サイトのプログラム実施記録を見る限り，經濟部 SMESAとTAcc+は，2022年以降毎年 SelectUSA
に台湾スタートアップを十から十数社選抜し送り込んでいる（https://taccplus.com/events/　2024
年 5月 24日閲覧）。選抜されたチームには，奨励金 10万台湾元，メンターによる指導とプレゼン
の訓練，米国進出に向けたコンサルティング，米国のスタートアップ・エコシステム（ベイエリ
アの VCや科学技術コミュニティ等）への連結といった支援がなされる（https://taccplus.com/
【2024-tacc-scale-selectusa-臺灣隊徵選中！】-3/　2024年 5月 24日閲覧）。こうした支援の甲斐も
あり，SelectUSAの一環として開催されるスタートアップのコンテストで，2022年と 23年の 2
回分を合わせて，Top 10に入賞した台湾チームが 19社に上り，第 1位を獲得したチームも出てい
る（https://taccplus.com/【2024-tacc-scale-selectusa-臺灣隊徵選中！】/　2024年 5月 24日閲覧）。

注 11） ITRI関係者との面談調査によれば，本計画の選抜では，「審査の際にビジネスモデルを重視する。審査委員には大
企業や投資家，Corporate Venture Capital の人がいて，彼らの出題に適合するスタートアップ・チームを選抜する。
本計画では，チームは須らくある 1社の企業と協力しビジネスモデルを検証するように申請する」とのことである
（itri-2024）。
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　第 2に，「International Space Tech Startups Supporting Program」である。これもまた SMESA
のプログラムであり ITRIが実施を担当する。これには次の 3つの目標がある。①海外の有望なス
ペーステック・スタートアップを台湾に誘致する。②台湾のスペーステック・スタートアップに
よるビジネス機会探求と世界市場開拓を支援する。③スタートアップと成熟企業との連携を橋渡
しし世界市場展開を促す（DigiTimes，2024）。
　2023年の同プログラムでは，ドイツ，インド，チェコを含む海外スタートアップが計 16チー
ム選抜され来台した。これら海外スタートアップと台湾のスペーステック企業との間で 6件の
MOUが締結された。また，Taipei Aerospace & Defense Technology Exhibitionにおいて，海外ス
タートアップは，台湾サプライヤーとの間に 300回を超える商談を行った（DigiTimes，2024）。
　2024年の同プログラムでは，日本，インド，欧州にフォーカスしスタートアップを招聘する。日
本に関しては，宇宙航空研究開発機構（Japan Aerospace Exploration Agency：JAXA）と協力し説
明会を開催した。インドでは，現地のスタートアップ育成機関（T-Hub，Social Alpha）を訪問し説
明会を開催した。加えて，ITRIはインド工科大学ボンベイ校（Indian Institute of Technology 
Bombay）とMOUを締結し，同校を TAcc+「国際スペーステック・スタートアップ台湾進出訓
練計画（國際太空新創来臺落地培訓計畫）」のパートナーとした。欧州では，ルクセンブルクの
Technoport（ハイテクビジネス・インキュベータ）および European Space Resources Innovation 
Centre（ESRIC）と協力している（itri-2024）。
　TAcc+のウェブサイトによると（https://taccplus.com/international-program-2/　2024年 5月 31
日閲覧），2024年の同プログラムは 5月に全世界に向け募集を出し 6月末までには選抜が完了す
る。そして 10月には選抜された海外スタートアップが来台し，1ヵ月間滞在する。往復の旅費と
宿泊についての基本的な補助に加え，滞在中にビジネス・マッチング，成熟企業との共創，会社・
製品の PR，実証実験などの面で支援が得られる（帰国後も協力関係は継続する）。協力パートナー
として，Taiwan Space Agency（TASA；國家太空中心），Taiwan Space Industry Development 
Association（台灣太空産業發展協會），Cloud Computing & IoT Association in Taiwan（台灣雲端
物聯網産業協會），Taiwan LEO Satellite Industry Alliance（TLEOSIA；台灣低軌衛星産業聯誼會），
The SYSCOM Group（凌群電脳），Compal（仁寶電脳），Qisda（佳世達），Startup Terrace（林口
新創園）等の台湾の政府機関，業界団体，大企業，スタートアップ支援機関の他に，NVIDIA，
Jetro，BLACKSTORM Consulting等の海外の企業・団体も含む 51社・団体が掲載されている。

4. ITIC の VC ファンド運営

　本節と次節では，ITRIの VC子会社である ITICの活動を分析する。本節は，ITRIとの関係，
VCファンドの概況，およびファンド運営の詳細（投資対象，投資先の評価・選別，海外への投
資，協力パートナー）について解説する。
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4.1　ITIC と ITRI との協力関係（2000 年代までの状況）

　筆者は 2009年に ITICにて面談調査をしたことがあり，それに基づき，2000年代までの ITIC
と ITRIの協力関係および当時の ITICの投資活動の特徴について，ここでまとめて解説する。以
下，本小節の記述は，特に断りのない限り，当時の調査記録に基づく（itic-2009）。
　ITICは，ITRIからの民間への技術移転と事業化の支援，および ITRIからスピンオフするス
タートアップの支援を主な任務としていた。初期には聯華電子（UMC），晶元光電（EPISTAR），
友達（AUO），台灣光罩（TMC）など ITRI関連の成功案件が多く，この部分が ITICの活動の大
きな部分を占めていた。
　ITICは，ITRIからの研究者のスピンオフに際して，技術の商業化の可能性について評価し，投
資やアドバイスを行う。また，ITRI からの技術移転先企業に対し，定期的に訪問し評価報告を行
うなどの役割も担っていた。逆に，ITRIとの密接な連携は ITICの投資活動にも有利に働く。例
えば，ITRIの様々な研究所やテクノロジーセンターからの技術移転やスピンオフは，ITIC にとっ
て重要な投資案件の源泉になる。また，投資案件について ITRIから多くの情報を得て，とりわけ
技術面の問題があれば ITRI専門家の協力を得ることもできる。そのため，シードやアーリー・ス
テージの企業に対する投資も促進され，台湾の一般の VCに比べ投資対象の範囲が広くなってい
た注 12）。
　上述した「工研院創業育成センター」は台湾初の育成センター（インキュベータ）として 1996
年に開設されたが，ITICがその設立とその後の管理で支援してきた（ITRIが ITICに管理費を払
う。ただし，2000年代半ば頃から ITRIが自身で管理するようになった）。創業育成センターの入
居企業は，投資案件の重要な源泉の 1つであると同時に，ハイテク産業の現況をモニターする格
好のチャンネルともなった。
　ITRIからのスピンオフ企業設立に際しては，他の VC会社や関連業界の既存企業との協力を重
視し共同で投資することもある。かつては ITIC の投資の多くは株式取得比率が比較的低かったが，
これは少ない資金で民間からの投資を誘発することを意図していたためである（創新工業技術移
轉股份有限公司，2005，p. 10）注 13）。また優良な既存企業をパートナーとして迎えることで，資金
面だけでなく，生産技術や経営管理方面でも協力が得られ，スタートアップの成功率を上げるこ
とにつながる（具体例は，岸本，2011，第 5節を参照せよ）。
　加えて，ITICは自身のポートフォリオ中の企業間で協力関係を構築できないかを探ってもいる。
例えば，セットメーカー（完成品メーカー）と IC企業間の上流・下流の連携である。こうした連

注 12） 投資先スタートアップの発展ステージ的には，かつて 2000年代頃の台湾 VCの投資は一般的にレーター・ステー
ジに偏る傾向があったが，ITICの場合，シード・ステージやアーリー・ステージが多く，しかもミドル・ステージ
やレーター・ステージもあり，一般の VCより幅広く投資し，案件数も多かった。より詳しく言えば，2000年代初
め頃までは，ITICの投資はシード／アーリー・ステージが 8割以上だったが，その後収益確保を考慮してその比率
を減らし，レーター・ステージを増やした。かつては上場後の株価収益率（Price Earnings Ratio）が高く，初期ス
テージ投資の失敗が多くともそれを挽回することもできた。その後株式市場全体として株価収益率が良好でなく
なったため，こうした方針転換をしたという（itic-2009）。

注 13） ただし，株式取得シェアが小さいと影響力も小さく管理が難しいことを考慮し，2008年，比較的大きいシェアを取
得するように方針転換したという（itic-2009）。
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携を促進し，単に資金投資するだけでなく，彼らが価値を創出することを助けるのである。
　ところで，ITICは当初 ITRIから出資された資金を基にした自社 100％保有のファンドを運営
していた。後年これとは別に，外部（銀行や民間事業会社など）から出資を募集してファンドを
設立し自身が管理会社となる，および經濟部等からの資金によるファンドの管理を請け負う，と
いう形でのファンドの運営をも行っている（後述するように，これは現在でもそうである）。ITIC
のポートフォリオの中で，ITRI関連企業の占める比率は金額で 30％ほどである（2009年当時）。
そのため，ITICの活動は，台湾の産業振興への影響を重視した政策投資としての側面と有望な投
資先を見つけ利益を獲得する通常の VCの側面とを併せ持つこととなり，その間のバランスを取
ることが課題となっている（岸本，2011）。

4.2　ITIC のファンドの概況

　ITICの運営するファンドは「エバーグリーン・ファンド（Ever Green Fund）」である。エバー
グリーン・ファンドとは，運用期間を定めず利益を再投資するなどして投資を継続していくファ
ンドのことである。エバーグリーン・ファンドの最大の長所は，長期的評価が可能で，早期ステー
ジのスタートアップへの投資ができることである。一般のファンドは運用期限があるので，あま
りに早期ステージのスタートアップに投資すると運用期限に成長が間に合わず，機が熟していな
い段階で持ち株を売却せざるを得ない事態になる恐れがある。ITICは，早期ステージのスタート
アップに投資する際は自己資金のエバーグリーン・ファンドを用いる。ただし，ITICはこの自己
資金のファンド（基金）以外にも，他に 9つのファンドを他社と共同管理している。これらは運
用期限付きである。比較的成熟したスタートアップに対しては，自己資金を用いることも，共同
管理のファンドを用いることもある（itic-2023）。
　他社との共同管理，もしくは ITICが管理を受託しているファンドは，外部投資者のリミテッド
パートナー（Limited Partner：LP）があり，その大部分は台湾企業で，一部国際企業もある。
ITICが関与する共同管理基金の主なものは表 1に示されている。
　ITRIとの資本関係だが，ITICのエバーグリーン・ファンドについては ITICの 100％自己資金
であり，その大本は ITRIから来たものである。つまり，1979年に ITRIが当時 2億台湾元を用い
て ITICを設立した。その後 ITRIから追加の投資はなく，ITICが自分で稼いできた。設立後 44
年来（2023年時点で）ITICは 200億台湾元超を稼いでおり，その大部分は ITRIに上納した。現
在，ITICの手元に大体 60～70億台湾元あり，これがエバーグリーン・ファンドの資金源である
（itic-2023）。
　投資収益の還元については，先ず，自己のファンドでは当然還元は必要ない。共同管理・受託
管理のファンドでは，一般の VCファンドと同様の管理方法をとる。つまり，投資収益から，優
先的に LPの出資額を返す。その後それを超えて稼いだ収益の 20％は管理者である ITICが獲得
し，80％は出資比率に応じて投資者に還元するのである（itic-2023）。
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4.3　投資対象

　ITICは 1979年に設立されて以来，国内外で 120億台湾元超を投資している。投資先企業数は
500社超で，国・地域別では台湾が大体 65％，残りが海外である。海外では，米国と日本が多く，
その他は欧州とイスラエルが主要対象国である。現在，中国大陸への投資はない（投資件数でも
投資額でも，以上の比率は大体同じである）。ITICは元々台湾企業への投資が中心であり，海外
スタートアップへの投資が増えているのは割と最近のことである。ところで，台湾においてスター
トアップへの投資が増え始めたのは 2015年頃以降である（范秉航，2023）。その時期 ITICの場
合はどうかと言えば，台湾スタートアップへの投資も決して少なくはなかったが，さらに多く海
外スタートアップへの投資をしたので，比率上は海外が増えたのだという（itic-2023）。
　産業分野別に見た投資対象については，ITICは ITRIの VC子会社ということもあり，いわゆ
る full spectrum（全領域）investorである。投資は，バイオやライフサイエンス，半導体，マテリ
アルサイエンス，再生可能エネルギー，機械，ICTなど広い範囲に及んでいる。ただし，いわゆ

表 1　ITICの関与する主な共同基金
基金名 説明

台日基金
（Golden Asia Fund）

2011年成立。台日産業の提携とビジネス投資効果を促進する基金。ITIC
と日本の三菱 UFJフィナンシャル・グループ傘下の三菱 UFJキャピタル
株式会社（MUCAP）が共同で募集・投資・管理をする。1号基金の成功
を受け，2015年 11月に台日 2号基金，2021年 12月に台日 3号基金が成
立。協力ニーズのある台湾あるいは日本の企業，もしくは台湾か日本に関
係するポテンシャルのある企業に投資並びにサポートを提供する。

デジタル経済基金

投資の重点は新興デジタル科技とトレンド変化で，AI，データ応用，ブ
ロックチェーン，IoT等，様々な産業にアップグレードをもたらすデジタ
ル技術に資金を投入する。この共同基金は ITRI，資訊工業策進會，および
ITICがそれぞれ得意な研究開発能力を活用し，8,000名超の専門家の力を
結集して，抜本的イノベーションをもたらし得るデジタル技術のサポート
に尽力する。

工研群英基金
（TIEF）

ITICは長期間にわたり ITRIと密接な協力関係にある。ITRIは民間に大規
模な ITRI出身者のネットワークを擁しており，それには 2万 4,000名あま
りの専門家，140名あまりの企業 CEO，投資者，および顧問メンターが含
まれる。群英基金の成立目的は，ITICと ITRIの協力モデルを ITRI出身者
のネットワークにも及ぼし，その多元的かつ膨大なエネルギーを統合し，
投資案件ソースを増やすだけでなく，投資先の会社に豊富なリソースをも
たらすことである。

ITICが受託管理
する公共基金

ITICは鑑定評価を受けた後，政府部局からの委託を受け，3つの異なる分
野にフォーカスした基金－中小企業（經濟部中小企業處），文化創意基金
（文化部），投資策略性製造業基金（経済部工業局）－の管理を行っている。

（出所）ITICウェブサイト（https://itic.com.tw/about/?lang=zh-hant　2024年 3月 26日閲覧）に基づき作成
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るディープテック注 14）のスタートアップへの投資に比較的偏っており，そのため，ビジネスモデ
ルの新しさが売りのスタートアップへの投資は比較的少ない（itic-2023）。投資対象スタートアッ
プの発展ステージとしても，同様に full spectrumで，設立されたばかりの非常に早期の小さな企
業から IPOが視野に入った成熟した企業まで，すべて投資している（itic-2023）。ちなみに，表 2
は ITICの主な投資先企業を産業分野別に例示したものである。

注 14） ディープテック（Deep Tech）とは，「専門性の高い先進技術であり，研究開発に長い時間と多額の費用を要し，不
確実性が高いものの，成功すると社会に大きなインパクトを及ぼし得る」ものであると定義される（https://www.
jri.co.jp/page.jsp?id=106408　2024年 3月 23日閲覧）。

表 2　ITICの主な投資先企業
産業分野 企業名

電子／半導体

聯華電子（UMC）　台灣光罩（Taiwan Mask）　鈺邦科技（APAQ Technology）　
環球晶圓（GlobalWafers）　宏觀微電子（Rafael Micro）　元翎精密工業（Mosa 
Industrial Corporation）　瑞耘科技（Calitech）　世界中心科技（Global Material 
Science Taiwan）　廣閎科技（inergy Technology）　筑波精工（Tsukuba Seiko）　
Numerical Technologies, Inc.　Verplex Inc.　Koge Micro Tech Co　LCY 
Technology Corp

精密機械
盟立（MiRLE）　森田印刷廠（Sentien Printing Factory）　亞德客工業（AirTAC）　
經寶精密（jpp-KY）　匯鑽科技（Superior Plating Technology）　台灣氣立
（TAIWAN CHELIC）　均豪精密工業（Gallant Precision Machining）

光電子 晶元光電（EPISTAR）　友達（AUO）　旺能（DelSolar）　科奈傑科技（Kinestral 
Technologies Taiwan）

バイオテック／
ヘルスケア

台灣神隆（ScinoPharm Taiwan）　展旺生命科技（SAVIOR LIFETEC）　太景生
物科技（TaiGen Biotechnology）　商之器科技（EBM Technologies）　竟天生物
科技（Andros Pharmaceuticals）　全宇生技（All Cosmos Bio-Tech）　台灣生醫
材料（TWBM）　中美冠科生物技術（Crown Bioscience）　景凱生物科技
（TaiwanJ Pharmaceuticals）　臺醫光電科技（Taiwan Biophotonic）　華聯生物科
技（Phalanx Biotech）　Ambion Inc.（acquired by Applied BioSystems）

自動車
宇隆科技（TURVO）　豐祥（Eurocharm）　勁豐（Promate Solutions）　時碩工
業（GLOBAL TEK）　百達精密工業（Patec Precision Industry）　宏旭控股
（HORNG SHIUE HOLDING）　Enterex Group

紡織 興采實業（Singtex）

クリエイティブ 威馳克（VHQ）　弘煜科技事業（FunYours Technology）　寬宏藝術經紀（KHAM）　
兔將創意影業（TWR Entertainment）　尚凡資訊（Sunfun Info）

その他 建新國際（Chien Shing Harbour Service）　凱羿國際（Kayee International Group）
（出所）ITICウェブサイト（https://itic.com.tw/portfolio/?lang=zh-hant　2024年 3月 26日閲覧）に基づき作成
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4.4　投資先の評価・選別

　続いて，国内スタートアップへの投資に関してどのような方針・基準があるかについて述べよ
う。ITICは上述のように full spectrum investorで，早期・中期・後期のスタートアップへの投資
の基準はそれぞれ異なっている。ITICも通常の財務型 VCとしての顔があり，財務的利益の回収
が永遠に重要な 1つの基準である。同時に，ITICには政策投資の担い手という役割もあり，台湾
の産業に対してシナジーを生み出し得るかどうかも重要な基準であるという（itic-2023）。
　加えて，産業シナジーを評価するに当たって，その一部として ITICが投資先企業の向上に貢献
できるかどうかを考慮する。ITICは ITRIと関係が深いので，投資対象企業を支援できる能力は
一般的 VCよりずっと高い。もっとも ITRI関係の投資が ITICの全投資に占める割合は，現在大
体 10～15％ほどである。以前はもっと低く，かつて何年間か ITRI関係の投資を全くしない時期
もあった。これは ITICの立場としては不適切で，最近 ITRIのスタートアップへの投資比率を増
加させているという（itic-2023）。
　このような投資先企業の評価・選別を行うために，ITICは社内に 30数名の専任の投資専門家
がおり，投資対象がどのような会社でも大体合理的な評価ができるのだという。ただし，これら
のスタッフが全員スタートアップに直接対面しているのではなく，リスクマネジメントや財務関
連の人員も含まれている。30数名のうち，実際に外に出てスタートアップを訪問するのは大体 20
数名である（itic-2023）。
　投資の成功率については，面談調査時に得た発言によれば，「VCにとっては失敗は常である。
ITICも多くの失敗を経験している。我々の投資案件でも，失敗の比率は成功よりも絶対に高い。
ただし，成功した案件で稼いだ金が多く，全体的にみると儲けが出ている。ITICの 44年の歴史
の中で，500社余りに投資し，IPOに成功したのは 140社超である。この成功率は，全世界の VC
の中でも高いほうである」という（itic-2023）。

4.5　海外への投資

　海外への投資では，かつては海外のファンド（例えば，米国のバイオ関連ファンド）へ投資を
し，国際的企業のやり方を学習する，そしてその学習過程を通して協力方法の有無を探索する，
例えば，台湾は生産管理面で長けているので，メディカル・デバイス方面での連携機会を探る，
といったことをしていたという（itic-2009）。最近の面談調査でも，ITICの国際発展戦略で重要な
のは，現地で共同投資のパートナーを探すことであるという。日本では三菱 UFJ，米国では
Applied Materials注 15）等，イスラエルでは OurCrowdと協力している。海外企業に投資する場合，
デューデリジェンス（Due Diligence：DD）注 16）をどのように行っているかについて，ITICは台湾

注 15） Applied Materialsは大手半導体装置メーカーである。ITICの米国のパートナーは Applied Materialsだけではなく，
他の多くのファンドとも協力している。その中でも Applied Materialsとの協力は比較的深く，共同で 1つのファン
ドの資金集めと管理をしている（itic-2023）。

注 16） 投資を行うにあたって，投資対象となる企業の経営状況や財務状況などを調査すること。
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で関連資料を収集・分析はしているが，現地での DDの非常に多くの部分はパートナーに委託し
ている。スタートアップの DDの際には，その顧客・協力企業にも訪問する必要があり，当地の
パートナーにしてもらうほうが効率的だからである（itic-2023）。
　ITICは他の VCとの協力では，時に共同投資あるいは案件の交換をしている。例えば，日本の
SONY Venturesとは案件交換をしている。SONYが評価している案件を ITICに紹介してもらい，
逆に ITICが投資した案件を彼らに紹介する。ITICが行う案件交換で，最も多いものが半導体関
係である。世界で半導体分野に投資する VCはそれほど多くなく，ITICは世界で最もアクティブ
な半導体 VCの 1つである。そのため，ITICは各国の半導体 VCと密接な連絡を取っている。例
えば，欧州の著名な半導体 VCとも常々一緒に案件を評価しており，欧州企業と共同基金は有し
ていないものの，欧州での投資案件はこれらのパートナーと協力した結果である。ITICが他の投
資家と共同投資するとき，ITICがリードインベスターとなることもあれば，協調投資家として他
者と一緒に投資することもある。誰が先に案件に接触したかによる（itic-2023）。

4.6　協力パートナー

　スタートアップへの投資およびその後の支援を効果的に進めるために，ITICは国内外の多数の
パートナーと協力ネットワークを構築している。重要なパートナーとして，先ず，かつて ITICが
投資してその後業界リーダー格となった大企業，例えば，晶元光電（EPISTAR），友達（AUO），
聯電（UMC），盟立自動化（MiRLE）などがある。ITICは，かつて投資した企業とは良好な関係
を保っている。その大多数については上場以後持ち株を売却しているが，それでも互いに良きパー
トナーで多くの投資機会を一緒に探求している。これらの大企業とは，DDの時に意見を聞く，共
同でスタートアップに投資し，それから技術や経営面での支援をしてもらうといった形で協力し
ている。次に，既に述べた通り，三菱 UFJ銀行などの有力な投資家と協力し共同で投資している
（itic-2023；https://itic.com.tw/about/?lang=zh-hant　2024年 3月 23日閲覧）。
　この他，ITICはスタートアップに対してプロトタイプ作製および量産で支援できる多数の製造
業者注 17），市場情報および知財に関する信頼のおける専門家，スーパーエンジェル投資家や経験豊
富な投資家をパートナーとして持つ。そして物流・運営・販路資源に関連する企業リスク基金も
擁し，またリスクを低減する公共基金とも協力提携して，スタートアップ支援のためのグローバ
ルなエコシステムを形成している（https://itic.com.tw/resources/?lang=ja　2024年 3月 23日閲
覧）。こうしたエコシステムの構築にはどの VCも取り組んではいるものの，ITICのエコシステ
ムは台湾では最も完備されたものである（itic-2023）。

注 17） 製造面の支援では，「台灣創新快製媒合中心（TRIPLE）」を通して数百社のプロトタイプ作製および量産のパート
ナーを擁している。また台湾は，知財権保護でもアジア太平洋地域有数であり，製造委託に際して機密の漏洩の不
安が少ないのだという（https://itic.com.tw/resources/?lang=zh-hant　2024年 3月 23日閲覧）。
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5. ITIC によるスタートアップ推進の取り組み

　本節では，前節でみた VCファンドの運営以外で，ITICがスタートアップ推進のために行って
いる比較的近年の取り組みについて解説する。具体的には，「創智智權（IPIC）」と「研創資本公
司」の立ち上げ，「企業策略投資規劃（CVC Program）」の試み，そして大学との連携である。

5.1　「創智智權（IPIC）」

　「創智智權（Intellectual Property Innovation Corporation：IPIC）」の役割は，「戦略的知財計画
に長けた専門家として，スタートアップが他社の特許を侵害するリスクを回避できるように助け，
ならびに，スタートアップの特許戦略にも協力して，効果的に自身の商業機密を防衛し，特許保
障を通して最大利益を追求するようにさせる」ことである（https://itic.com.tw/resources/?lang=zh-
hant　2024年 3月 24日閲覧）。
　IPICのウェブサイトの説明によれば，IPICは 2011年に ITICの 100％子会社として成立した
が，2021年に組織改編し，ITIC，MediaTek（聯發科技），Winbond（華邦電子）の共同の株式所
持となった。元々の設立の目的は，「国内産学研に向けて，完備された知財サービスチェーンを構
築し，特許構成および（研究開発）成果の産業化を助け，産業発展と国際競争力の向上を促進す
る」ことである（http://www.ipic.tw/about　2024年 3月 24日閲覧）。
　ウェブサイトの説明は少し分かりにくいが，ITICとの面談調査によれば，IPICは現在 2つの主
要業務を有している。第 1に，IP Bankの構築・運営である。つまり台湾の産業界と協力して IP 
Pool（パテントプール）を作り，台湾企業が国際的なクロスライセンシングあるいは特許訴訟に
打って出る時に支援する。現在，IP Bankの主要協力企業は半導体大手の TSMCとMediaTekで
ある。現在の IPICの株式所有の配分は，ITICが 60％，MediaTekが 30％，Winbondが 10％と
なっている。TSMCは出資こそしていないが，その膨大な特許で IP Bankに貢献している。この
業務の台湾の産業に対する意義は非常に大きいという注 18）。
　第 2に，アーリー・ステージのスタートアップへの投資を専門にするファンドの運営である。
非常に早期のスタートアップはそれほど多くの投資金額を必要としないので，これに向けたファ
ンドの投資規模は特別小さい。一般的な VCは運営規模の制約から最早期のスタートアップへの
投資ができないので，IPICがこの欠陥を補うためにスーパー小規模のファンドを設立した。この
ファンドの投資基準は，スタートアップが独特の特許技術を有しているかどうかである。投資す
ると同時に，スタートアップの特許戦略についても支援する。つまりこのファンドは，特許主体
の投資戦略，最早期のスタートアップへの投資専門という独特の戦略を持っているのである（itic-
2023）。

注 18） 例をあげると，以前中国の華為（Huawei）が，多くの台湾の通信関連会社に対して特許上の警告を発し，また訴訟
を開始したが，IPICは台湾企業が華為と特許交渉を進める上で手助けしている（itic-2023）。
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5.2　「研創資本公司」

　「研創資本公司」は，2023年 4月に，ITICと民間の上場企業 4社（長興材料工業，巨大集團，
和大工業，新光合成纖維）との共同で設立された。ITRI関連スタートアップへの投資を主目的と
する。研創資本には 3つの特性がある。第 1に，共同出資と多方面の案件選抜により「ローリス
ク，広範囲」の投資ができること。第 2に，ITRIのリソースとの結合により「優良な投資案件」
と出会えること。第 3に，成熟企業がスタートアップに協力することで成長を促す「市場に導か
れたスタートアップ育成」を行うことである（姚惠茹，2023）。これは近年のスタートアップと成
熟企業（中堅・大企業）との協力およびWin-Win関係構築のトレンドを反映したものであろう
（資訊工業策進會，各年版）。
　面談調査によれば，研創資本は，非常に早期ステージ（会社設立前も含む）のスタートアップ
への投資を増やすことが狙いである。その前提として，スタートアップが適切な商業化戦略を持
てるように助ける必要がある。つまり，「1つの技術には応用の仕方によって，多くの異なる市場
や異なるアプリケーションがあり，各アプリケーション向けに製品ができ，主要なセールスポイ
ントがあり，対面する顧客とビジネスモデルは異なる。ITRIの技術チームが研究開発成果を商業
化しようとするとき，彼らはどのようなテーマを選択すべきか分かっていないという問題を常々
目にする。理論上は，スタートアップ・チームは彼らの技術の各分野の応用機会を系統的に分析
し，その上で最良の応用を選ぶべきだが，実際は多く場合，技術と市場の両方を理解できる人材
がいない。そのため，スタートアップ・チームは，商業化戦略を選ぶとき最善の評価をしていな
い」という（itic-2023）。
　これに対処するために研創資本では，「既に成功した大企業を引き入れスタートアップ・チーム
が最良の応用分野を探し出すように手助けさせる。こうしてスタートアップの成功率を大幅に引
き上げる。大企業にとっても，スタートアップに投資し，協力を進めることで新技術を取得でき
る。我々はこのような方式を創出し，第 1弾として 4社を招聘し，現在（引用者注：2023年 10
月 27日時点）既に 3つの案件がある。3件とも反応は非常に良い。そこで，続々とその他の企業
も招聘している。…これは企業と研究開発機関の協力を促す非常に良いモデルだと思っている」
という（itic-2023）。

5.3　「企業策略投資規劃（CVC Program）」

　ITICウェブサイトによれば，世界では 2012年以降，大企業による Corporate Venture Capital
（CVC）の設立とスタートアップへの投資が一大潮流となってきている。ただし，大多数の企業に
とっては，スタートアップへの投資を適切に行うことはハードルが高い。こうした状況に鑑みて，
2017年に打ち出されたのが「企業戦略投資プログラム（企業策略投資規劃；CVC Program）」で
ある（https://itic.com.tw/cvc/?lang=zh-hant　2024年 3月 24日閲覧）。
　面談調査によれば，「同プログラムのロジックは，もしある会社が自身の CVCを設立しようと
すると 1社の能力と資源では経済合理的な規模に達しないので，ITICにアウトソーシングした方
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が良いというものである」。しかし現時点での評価では，CVC Programはあまり上手くいってい
ない。主な原因は，台湾ではまだ機が熟していなかったということである。つまり，「CVC 
Programは理にかなったものだと思うが，後に台湾では CVCをやろうとする会社の比率が小さす
ぎ，少数のやる気のある企業は自前でチームを立ち上げていることが分った。同プログラムは，
我々が当初想像していたほど熱烈な賛同を得なかった」のである（itic-2023）。

5.4　大学との連携

　多くの国で大学は新技術とイノベーションの発生源であり，ITICは多くのトップレベル大学と
連携している。例えば，米国の Stanford University，UC Berkeley，Carnegie Mellon University，
フランスの Sorbonne Universityである。日本では，東京大学，東北大学，九州大学と連携してお
り，最近，名古屋大学と協力協定を締結した。ITICは，これらのトップレベルの学術研究機関か
ら出たスタートアップ・チームを評価し支援している。研究機関の側もこうした協力方式を歓迎
しているという（itic-2023）。
　実は ITICと大学との連携は，国内では既にかなり以前から行っている。台湾の主要な大学のほ
とんどと連携しており，なかでも台湾大学をはじめ，清華大学，交通大学，成功大学の 4大学か
らの案件が大部分を占めている。海外との連携は，ここ 5，6年で開始したものが比較的多い。た
だし日本とは，三菱 UFJとの共同基金が 2011年より続いている関係上，日本の大学との連携に
もそれ相応の歴史がある。欧州では，投資が最も多いのがフランスで，ドイツとベルギーがそれ
に次ぐ。大学関連の連携対象の専門分野としては，「広範囲に及ぶが，ディープテックに比較的
偏っている。日本の大学なら，マテリアルサイエンスが多く，米国なら種々様々皆あり，欧州な
ら半導体が比較的多いようである」という（itic-2023）。
　具体的な連携の仕方は，どちらかというと，個別プロジェクト，個別スタートアップとの協力
になる。ITICは台湾の各大学と相当良好な関係を持っている。現 ITIC總經理（CEO）の瞿志豪
（Michel Chu）氏によれば，「私自身が台湾大学卒で台湾大学の各分野の主任の多くは友人である。
交通大学では大学の研究開発成果運用委員会の委員になっている。清華大学も同様である。台湾
は小さいので，各大学と非常に密接にやり取りしており，我々は彼らの主要な研究開発成果を大
体把握している」という。そして「よくある状況は，彼らが研究開発した技術を商業化する前に
我々のところにきて協力を求める。ビジネスプランを策定し，目標市場を選定し製品分析を行う
ことを支援する。我々は，これらの大学の研究成果の状況をしっかり把握しており，その中で気
に入ったプロジェクトに投資する」のだという（itic-2023）。

6. まとめ：ITRI と ITIC によるスタートアップ推進のストーリー

　これまでの記述に基づき，ITRIと ITICの事業展開とスタートアップ推進のストーリーを描い
たのが図 2である。既に述べたことと重複するが，ここで一通り解説する。図中の四角は各々ア
クターの性質，あるいは事業・活動の内容と新展開を示しており，その間の矢印は，何らかの因



48

東アジアへの視点 2024 年 6 月号

果関係，自然と思われる事態の推移の流れ，もしくは相当程度強い影響があることを示唆する。
矢印上の細線四角はその影響等の具体的内容を説明している。左から右への流れは，実際にあっ
た事態の時系列的推移と概ね一致するが，単純に事実を並べただけではない。事業・活動の結果
何らかの経験・リソースが蓄積され，それを土台にさらなる展開を見せる，あるいはスタートアッ
プ推進の台湾一般のトレンドを背景に，それを意識した新事業展開が打ち出されてきたことを示
唆している。
　先ず，図 2の下部からみると，左端の「【ITRI】✱台湾における工業技術の発展促進，新科学技
術に基づく産業の創設，産業技術水準の向上が使命」から，具体的な事業の内容（の一部）であ
る「【ITRIの産業推進】✱研究開発とその成果の事業化　✱産業サービスと技術移転　✱研究者
のスピンオフ創業：『商業化諮詢委員會（CAC）』　✱インキュベーション：『工研院創業育成セン
ター』」へと矢印が伸びているのは自然な流れであろう。さらにそれが，近年のスタートアップ重
視のトレンドに対応して「【ITRIによる比較的近年のスタートアップ推進】✱独自のスタートアッ
プ・エコシステム構築に向けて：『台灣工研新創協會（TINVA）』，『台灣工研群英基金（TIEF）』　
✱ものづくり面での支援：『台湾創新快製マッチングセンター（TRIPLE）』　✱アクセラレータの
運営・協力：TAcc+，StarFab Accelerator，TTA」へと展開している。
　こうした ITRIの事業展開を土台に，ITICのストーリーが流れていく。先ず左端で「【ITRI】…」
から「【ITIC】✱ ITRIの 100％出資 VC子会社　✱ ITRIのリソース活用（技術，人材，資金，産
業界との連携等）」へ上向きに矢印が伸びているのは，ITICが ITRIの子会社であり，両者に密接
な連携があることを示唆している。「【ITIC】…」から「【ITRIの産業推進への貢献】✱ ITRIによる
研究成果の事業化，技術移転，創業支援等への協力　✱エバーグリーン・ファンド　✱ full 
spectrum（全領域）investor」へとつながるのは，ITICの役割が ITRIの産業推進を助けることであ
ることから自然な流れである。「【ITRIの産業推進への貢献】…」と下方の「【ITRIの産業推進】…」
の間が双方向矢印でつながり「相互に支援・影響」と説明されているのは，一方で ITICが ITRI
の研究成果の事業化，技術移転，創業支援等へ協力し，他方で ITRIの出資により ITICの「エ
バーグリーン・ファンド」が設立され，また ITRIの支援や活動の影響で ITICの投資活動が広が
り「full spectrum（全領域）investor」となっていることを念頭に置いている。
　次に「【ITRIの産業推進への貢献】…」から「【ITICによるリソース蓄積】✱ファンド運営によ
る収益・資金蓄積　✱事業化支援の実績とノウハウの蓄積　✱外部協力パートナーのネットワー
ク形成」へと矢印が伸びているのは，当初の ITRIとの連携による活動を通じて ITIC側に経験や
リソースが蓄積されたことを示している。これが土台となり，「【ITICの事業内容の拡大】✱共同
基金の管理運用，他の基金への投資　✱海外への投資増加　✱外部協力パートナーのネットワー
ク拡大」へとつながっている。上向きに矢印が伸びているのは，ITRIのリソースを活用しながら
ITRI関連の業務を主に行うという ITICの当初のあり方からやや逸脱し独自性を強化しているこ
とを表現している。それに伴い「✱ ITRI関連投資の比重低下→ 政策投資と通常 VC業務のバラ
ンスをとる必要性」が生じたことも記している。
　さらに，「【ITICの事業内容の拡大】…」が，近年のスタートアップ推進およびスタートアップ
と既存企業（中堅・大企業）との協力によるWin-Win関係構築のトレンドに呼応して，「【ITIC
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による比較的近年のスタートアップ推進】✱『創智智權（IPIC）』：特許主体の投資戦略，最早期
のスタートアップへの投資専門　✱『研創資本公司』：民間大企業との連携によるスタートアップ
投資　✱『CVC Program』：CVCの運営受託　✱大学との連携：国内外の著名大学発スタート
アップとの連携」へと展開している。なお，「【ITICによる比較的近年のスタートアップ推進】…」
と下方の「【ITRIによる比較的近年のスタートアップ推進】…」との間が双方向矢印で繋がって
いるのは，ITICが ITRIのリソースを活用しつつ ITRIの事業に貢献するという「相互に支援・影
響」する関係が基本インフラとして組み込まれていることを示唆している。例えば，「台灣工研新
創協會（TINVA）」や「台灣工研群英基金（TIEF）」の運営はかなりの部分 ITICが担っている。
逆に ITICが支援するスタートアップや企業は，必要に応じて ITRIの技術支援を受けたり「台湾
創新快製マッチングセンター（TRIPLE）」を利用したりということがある。加えて，「研創資本公
司」は，民間大企業との連携により ITRI関連スタートアップへの投資と市場開拓支援を主目的と
している，といった具合である。
　最後に，図 2の上部にある「【国内の経済的・政策的環境変化（2010年代～）】…」について言
及する。その内容は「✱スタートアップの興隆（2010年代後半～）：スタートアップの創設数増
加，スタートアップへの投資の本格化，成熟企業とスタートアップとの連携増加　✱政府の役割
の変化：産業政策により重要産業の立ち上げを計画的に推進するといった直接的・主導的なもの
から，『創新創業発展』に向けた創業基地・コミュニティの創設，民間リソースの動員と関連アク
ター間のマッチング，国際連携促進などのより媒介的・誘導的なものへ」である。ここから下方
に太い矢印が伸びているのは，これらが ITRIと ITICの双方による比較的近年のスタートアップ
推進の背景となっていることを表現している。
　本研究では，ITRIおよびその VC子会社の ITICがスタートアップ推進分野でどのような取り
組みを行ってきたかを分析した。かつて台湾のハイテク産業の推進役として多大な貢献をしてき
た ITRIおよび ITICが，近年スタートアップ・エコシステムの発展が重視される中でこれまでと
は異なる形－すなわち創業基地・アクセラレータの運営，スタートアップと支援アクター（大企
業，投資家など）とのマッチングと共創の後押し，国際連携の推進など－で台湾の一層の産業発
展に貢献しようとしていることを具体的に示すことができた。今後の課題は，こうした試みの詳
細な経緯，およびさらなる展開とその成果を精査し，政府の産業政策と政府系研究開発機関の役
割の変化についてより体系的な理解を得ることである。
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