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[出席人数]   

 

[登壇者]  4名 

執行役員 研究本部長    井川 智之 （以下、井川） 

Head of Chugai Venture Fund, LLC John Gustofson 

（以下、Gustofson） 



 
 

 

サポート 

日本   050-5212-7790      
フリーダイアル 0120-966-744 メールアドレス support@scriptsasia.com 

2 
 

事業開発部長     浅野 由美子（以下、浅野） 

広報 IR 部長     宮田 香絵 （以下、宮田） 

 

[アナリスト名]* JPモルガン証券    若尾 正示 

大和証券     橋口 和明 
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*質疑応答の中で発言をしたアナリスト、または質問が代読されたアナリストの中で、

SCRIPTS Asiaが特定出来たものに限る 

 

  



 
 

 

サポート 

日本   050-5212-7790      
フリーダイアル 0120-966-744 メールアドレス support@scriptsasia.com 

3 
 

登壇 

 

 

井川：それでは、よろしくお願いいたします。中外製薬、研究本部長の井川です。私のほうから、
中外製薬の創薬におけるオープンイノベーションについてお話しさせていただきます。 

まずオープンイノベーションの説明に入る前に、こちらのスライドで中外製薬における R&D の重

要な考え方、われわれ R&D プリンシプルといっていますけれども、こちらを説明させていただけ

ればと思います。 

この中外の R&Dの長い年月をかけて、独自の企業文化、あるいはマインドセットを確立してきた

もの、それを言葉にしてまとめたのがこちらになります。 

創薬に関係あるところとして上の二つ、技術ドリブン創薬、最高の品質を持った開発分子。これを

今後も大切にして、われわれは創薬に取り組んでまいります。 

そしてオープンイノベーションにおいても、この R&D プリンシプルを非常に大切にしたいと考え

ております。例えば技術ドリブン創薬、この後説明させていただきますけれども、われわれが持っ

ている技術だからこそできるオープンイノベーションを追求していきたいと。われわれが技術を持

っているからこそ、中外製薬がパートナーから選ばれるオープンイノベーションを考えているとい

うことです。 
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二つ目の最高の品質を持った開発分子。われわれ、開発していく分子は可能な限り磨き上げて、最

高のものをつくって、それを臨床開発に進めていくことをポリシーにしています。つまり、われわ

れ中外製薬とパートナーが組むことによって、パートナーが持っているような標的を最高の医薬品

の分子として磨き上げる。そういった中外製薬の姿勢がパートナーから見ても選ばれる、オープン

イノベーションを目指していきたいと考えています。 

 

こちらは中外製薬の技術ドリブン創薬です。 

これはこれまでもお話ししているとおり、われわれはまず最初に、創薬モダリティに関して独自の

技術をまずつくっていきます。自分たちで技術を確立する、それを創薬に応用していくわけです。 

二つ目のポイントとして重要なのが、この技術を応用した創薬において、われわれは疾患領域を限

定しないポリシーをとっております。これはわれわれがつくった技術でアンメットメディカルニー

ズを開発できる、そして競争優位性のある医薬品をつくることができるのであれば、疾患領域を限

定することなく、あらゆる疾患領域において創薬に取り組んでいくことになります。 

これはオープンイノベーションにおいても、後ほど示しますけれども、同様の考え方です。疾患領

域を限定して、オープンイノベーションに取り組むことはいたしません。その結果として、こちら

にありますような革新的な医薬品が開発できると考えております。 
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これまで中外製薬、こちらのヘムライブラ、アクテムラといった革新的な医薬品をつくり出してき

ましたが、これらも実は大学との協働の一つの成果と考えております。 

アクテムラはご存じのとおり、大阪大学で見出されました IL-6に対する、レセプターに対する抗

体医薬品になりますが、ヘムライブラに関しましても奈良県立医科大学とのコラボレーションの

下、こういった分子をつくることができました。これら二つ、7,000億円超、4,000億円超という

かたちで、中外製薬の大きな売上となっております。 
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中外製薬のこの技術ドリブン創薬において、われわれ主に二つの武器を今、持っております。一つ

が抗体、もう一つが中分子になります。 

こちらに書いてあるのが中外製薬が有する、今公表しております抗体エンジニアリング技術になり

ます。このスライドでお伝えしたいのは、われわれはこういった抗体技術をパイオニアとして切り

拓いてきたということです。 

例えばバイスペシフィック抗体であれば、中外製薬がつくった技術によって初めて、最初に FDA

が承認した IgG型のバイスペシフィック抗体をつくることができたと。リサイクリング抗体も同

様。この後説明しますスイッチ抗体も、最初に臨床試験に入った腫瘍選択的、かつ可逆的に作用す

るように改変された抗体ということで、われわれこのように世界で初めて、最初に新しい技術をつ

くって、それを実用化してきているということです。 



 
 

 

サポート 

日本   050-5212-7790      
フリーダイアル 0120-966-744 メールアドレス support@scriptsasia.com 

7 
 

 

一つの例として、ATPスイッチ抗体がございます。 

これは抗体医薬品が全身で標的に結合してしまうことによって起こってしまう、副作用を低減する

ことを目的にして、腫瘍選択的に、固形がんのがんの中のみ、抗体が抗原に結合することを実現す

る技術になります。こちらにコンセプトがございます。 

この腫瘍中に濃度が高い ATPというものをスイッチにして、ATPが高いときのみ標的に結合する

技術でございます。こういった技術を使って現在、二つのプロジェクトがフェーズ 1にございま

す。このうち CTLA-4スイッチ抗体は、大阪大学との共同研究の成果の一つになっております。 

現在、このスイッチ抗体の技術を使った複数のプログラムが、創薬研究で動いております。この創

薬プロジェクトの中にも、外部とのコラボレーション、オープンイノベーションのプロジェクトも

いくつかございます。 
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続きまして、中分子の技術です。 

こちらも中外製薬が 10年以上の年月をかけてつくり上げた技術でございます。これによって細胞

の中の標的、これまでタフターゲットといわれていました標的に対して、創薬が可能になります。

それを、しかも経口投与可能なかたちで実現できる技術であります。 

詳しいことは説明しませんけれども、この環状ペプチドのうち半分以上のペプチドが Nアルキル

化されて、かつ 9から 11ぐらいの長さの環状ペプチドをつくることによって、細胞の中に入る、

あるいは経口投与が可能になる。そして標的に高い親和性で、結合することができることを可能に

する技術でございます。これによって、これまでねらうことができなかった細胞内のタフターゲッ

トに対する創薬が実現可能となります。 

こういった技術を有しますので、われわれアカデミアのほうで見出されましたタフターゲット、通

常の方法では薬にすることができないような難しい標的であっても、アカデミアで見出された標的

を薬にすることができると考えております。 
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実際、こちらに示しますのが技術ドリブン創薬で展開しています、中外の創薬および開発のパイプ

ラインになります。 

見て分かりますとおり、現在、臨床試験にいっているプロジェクトの半分とまではいいませんけれ

ども、かなりの部分がコラボレーション、オープンイノベーションを活用して見出されたものにな

ります。 

こちらにあるようなプロジェクトですね。東京大学、大阪大学、自治医大、基盤研、奈良県立医

大、こういったところとのコラボレーションによって見出された、あるいは開発においてコラボレ

ーションしているものになります。 

また創薬段階におきましても、現在、中外製薬の創薬プロジェクトは 65個以上のプロジェクトが

抗体、低分子、中分子でございます。このうち 3割のプロジェクトにおいて、外部とのコラボレー

ションを進めていることになります。 
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中外製薬のオープンイノベーション、これまでとこれからというかたちで、どのようなかたちでこ

れからオープンイノベーションのレベルを高めていくかという話をさせていただきます。 

中外製薬のこれまでのオープンイノベーションは、左側にありますとおり、主に国内のアカデミ

ア、あるいは国内企業といった、国内アカデミア、企業と共同研究、協業、またそういった協業

も、主に抗体を中心としたコラボレーションでした。 

今後は右側にありますとおり、国内だけではなく海外のアカデミア、あるいは海外の企業、あるい

はベンチャーキャピタル、そして共同研究や協業だけではなく、この後、Chugai Venture Fundの

話がありますけれども、投資。それにプラスして、モダリティに関しては、これまで抗体だけであ

ったのが、全てのモダリティ、あるいは技術という観点でもオープンイノベーションを展開してい

きたいと考えております。 

下に四つ記載がありますけれども、二つ目ですね。中外製薬は、これまで主に国内でこういったオ

ープンイノベーションを推進してきましたので、やはりボストン等のコミュニティにおいては、ま

だまだ中外のプレゼンスが十分ではないと認識しております。 

こういったボストン等のオープンイノベーション、イノベーションが起こっているようなコミュニ

ティにおいて、中外製薬のプレゼンスを上げていくことが、きわめて重要であると思っておりま

す。それを実現するために、ベンチャーファンドをつくったものになります。 



 
 

 

サポート 

日本   050-5212-7790      
フリーダイアル 0120-966-744 メールアドレス support@scriptsasia.com 

11 
 

そういったプレゼンスが向上することによって、やはり世界中のトッププレーヤー、イノベーショ

ンを起こしているようなアカデミア、ないしはスタートアップといった世界のトッププレーヤーか

ら、中外と組みたい、パートナーになりたいと思われるような中外製薬になっていきたいと考えて

おります。 

こういった選ばれるためには、やはり中外が持っている技術を常に磨きつつ、その技術をさらに外

に対して見えるようにしていくと。そして高い品質を持った医薬品がつくれる中外製薬、そういっ

たものを外部にしっかり発信することで、パートナーとして選ばれる中外製薬になっていきたいと

考えております。 

これによって、新しいイノベーションの機会を追求していきたいと考えております。こういったオ

ープンイノベーションを通じて、革新的な医薬品を継続的に、常に、もちろんわれわれは自社の創

薬研究を行っていますけれども、やはり継続的に医薬品を出していくためには、外部との協働も必

要だと考えております。 

 

こちらのスライドが、中外製薬のオープンイノベーションの目指すところで、最初の二つがわれわ

れにとって非常に重要であると考えております。 

1点目、中外製薬の研究戦略実現の一つの手段としてのオープンイノベーションです。われわれ自

社の創薬研究、当然こちらが軸、中心になりますけれども、中外単独では実現できないような創薬

を、パートナーと実現していきたいと考えています。 
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ここをもう少し説明させていただきますと、われわれオープンイノベーションのためにオープンイ

ノベーションをやることはいたしません。そして何か外に面白いものがあるから、ではそれをライ

センスインしよう、あるいは購入しようということではなくて、われわれの創薬戦略を実現するた

めに、そしてわれわれ単独では実現できないことを実現するために、オープンイノベーションを一

つの手段として考えているということです。 

これにも関連しますけれども二つ目、創薬を行っている研究者が主体となって、自分たちの創薬の

可能性を広げるためのオープンイノベーションと。こういったオープンイノベーションをやるとき

に、やはりトップダウンでこれをやるぞというのではなくて、研究者が自分たちがやりたい、成し

遂げたい創薬を実現するために、ボトムアップで上がってきたオープンイノベーションを進めてい

きたいと考えております。 

中外製薬の創薬は、これまで全て、ほとんどのプロジェクトがボトムアップでアイデアが出て、技

術が生まれ、そして薬をつくってまいりました。こういったボトムアップのカルチャーを、しっか

りとオープンイノベーションにも適用していきたいと考えております。 

下にオープンイノベーションの対象例が書いてありますけれども、こちらについて次のスライドを

使って二つ、例を説明させていただきます。 

 

タイトルにありますとおり、Win-Winのコラボレーションとあります。創薬標的です。 
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次のスライドが技術ですけれども、まず創薬標的に関してわれわれがどういうコラボレーションを

考えているかということです。 

中外製薬は、疾患を限定しない技術ドリブン創薬を大切にしております。われわれが持っている技

術を使うことによって初めて薬にできるような、例えば左にありますようなアプローチが難しい標

的。こういったものを持っているようなパートナー。もちろんその標的というのは単にアプローチ

が難しいだけではなくて、新しく解明された疾患にかかわるなんらかのバイオロジー、そういった

標的。 

かつアプローチが難しい場合、パートナーから見ても、中外と組むことによってその標的を薬にす

ることができる。われわれ中外製薬から見ても、われわれにしか、中外だからこそできる創薬を実

現する標的を持っているパートナーということで、双方にとってWin-Winというかたちが実現で

きるような創薬を考えていくということです。 

これによって下にありますように、ファーストインクラスの創薬を実現していきたいと考えており

ます。 

 

次が技術になります。 

中外製薬は競争優位性を持つ独自技術を持っているわけですけれども、この中外が持っている技術

をさらに高めることができるような技術を持っているパートナー、そこと組むことによって、さら

に付加価値を与える。そういったコラボレーションを考えております。 
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中外から見れば、われわれが持っている技術をさらに価値を高めることができる。パートナーから

見ても同様で、自分たちがパートナーの方々が持っている技術の価値をさらに高めることができ

る。そういったオープンイノベーションをやっていきたいと考えております。 

その例として、技術としては例にありますとおり、ノイルイミューン社さんの CAR-Tの技術、あ

るいは Araris社の ADCの技術といった技術と、中外の抗体エンジニアリングの技術を組み合わせ

ることによって、両社が組み合わさることによって初めてできるような創薬を実現していきたいと

考えています。 

 

こちら最後から 2枚目です。中外製薬はオープンイノベーションを活用して、ヘルスケアの発展に

貢献していきたいと考えております。 

この後、CVFの Johnからお話がありますけれども、ボストンに設立しました Chugai Venture 

Fund。こういったところからの投資、それを通じて得られてくる情報や学びを研究所にフィード

バックして、中外の創薬にも応用、活用していきたいと考えております。 

またこういったサードパーティとのコラボレーション、このサードパーティとのコラボレーション

は、もちろん日本にある横浜の研究所の拠点がやり取りするわけですけれども、横浜だけではなく

て、われわれが持っていますシンガポールにあります CPRの拠点、この二つの拠点を活用して、

サードパーティとコラボレーションしていくことになります。 
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最後に、まとめになります。 

中外製薬はこれまでも、外部連携によって複数のブロックバスター製品を創出してまいりました。

ただ外、外部に過度に依存することはせずに、自分たちでしっかりと技術をつくる。そのつくった

技術を戦略的に創薬に応用することで、競争力を高めてまいりました。 

中外製薬にとってのオープンイノベーションは、こういったかたちで競争力を高めてきました独自

技術と、シナジーが生まれるようなオープンイノベーションを考えておりまして、それはすなわち

中外の創薬のプラットフォームの価値、こういったものをさらに高める戦略的手段であると考えて

おります。 

そして今後は国内だけではなく、国外へもパートナーシップを拡大して、国内外にあります新しい

標的や技術を、アカデミア、スタートアップから取り入れ、研究開発の質と持続性の向上を目指し

てまいりたいと考えております。 

以上です。ありがとうございました。 
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Gustofson＊：おはようございます。今日はお話できて、嬉しく思っております。John 

Gustofsonと申します。Chugai Venture Fundのヘッドを務めております。 

稼働を始めたのは 2024年 1月です。ですから、およそ 1年半経っております。井川から少し説明

がありましたとおり、マサチューセッツ州ボストンに所在しております。この後お話ししますが、

なぜアメリカ・ボストンを設立場所として選んだかについてもご説明します。 

こちらにはチームメンバーが紹介されています。4人全員、マサチューセッツ州ボストンを拠点と

しています。 
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Chugai Venture Fund設立のビジョンは、中外製薬の研究開発の質と持続性の向上に貢献すること

です。これは CVFを通じて世界中、特に日本以外からイノベーションを取り入れるということで

す。 

そしてミッションとしては、中外製薬の R&D の最新のバイオテックの状況にアクセスすることで

す。右側に図があります。中外製薬の R＆D は、抗体、マクロサイクル、そして低分子で強みがあ

りますけれども、その外側にあるのはパートナリング、コラボレーションです。こちらはすぐにラ

イセンスできる、そしてコラボレーションができて、中外の研究開発に資するものです。 

Chugai Venture Fundは、それよりさらに外側にあります。新しい新興のバイオテック企業を見

て、できればこれから 2～3年、あるいは 5年後ぐらいに中外の研究開発に資するものを見ていま

す。 
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Chugai Venture Fundの概要です。 

2億米ドルのファンドです。そしてこれによって、大体 1年に 3社の投資を目指しており、そして

1社当たり大体 2,000万米ドル、その会社の事業全体を通じて投資していきます。 

地理的にはアメリカ、そして西ヨーロッパ、そしてもちろん日本を対象としていきます。そして戦

略的な投資家として、特に初期段階のバイオテックの企業に投資をしていきます。 

その理由としては、やはり臨床段階になると、企業は開発品をさらに推進していくことに集中しま

す。そしてその開発品を臨床段階に持ち込んだ技術自体が優先課題にはなりません。ですから、わ

れわれ Chugai Venture Fundとしては、やはり前臨床として最初の初期投資を考えます。その

後、IPO、買収に至るまでずっとフォローしていきます。 

対象範囲として検討しているのは、技術プラットフォームとして複数の適応症にまたがるもので

す。オンコロジー、それから免疫、あるいは代謝疾患、そして中枢神経系です。これは、中外製薬

の R＆Dと一致しています。治療領域や疾患領域にこだわらず、最高のサイエンスによって推進さ

れる機会を探しています。 

次に、特に新しい標的を特定できる企業を優先しています。これは製薬の観点からも非常に重要

で、患者さんにより良い新薬を届けるために新しい標的を見つけることです。 
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また、技術として目指しているのは、中外製薬のコア技術を拡充するもの、中外の研究開発にとっ

て補完的なものに投資していきます。 

デジタル、そして AI技術に関しても、それがわれわれにとって研究開発の助けになるものであれ

ば、目指していきます。 

 

もう少し詳細に、どういったところに焦点を当てるか説明します。 

まずはタンパク質安定/タンパク質分解、RNA&DNA バイオロジー、また遺伝子治療、そして遺伝

子編集です。先ほど申したとおり、複数の適応症、疾患にかかわるプラットフォーム技術も検討し

ています。また高度な組織送達も考えています。つまり適切な箇所に薬剤を送達し、患者さんのメ

リットになるということです。 

また、T細胞バイオロジーにも焦点を当てています。デジタル技術、それから新しい創薬標的の特

定も優先となっています。 
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こういったモダリティに焦点を当てていますが、どういった疾患を検討していくか。これは非常に

広範に、包括的なものですけれども、私たちのセールスマーケティングとも合致しています。 

がん、免疫疾患、代謝疾患、そして眼科疾患、希少疾患、そして中枢神経疾患です。 
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投資の機会を検討するときに、Chugai Venture Fundとしてのアプローチとしては、まずはサイエ

ンスだけではなく、経営体制、経営陣も見ていきます。やはり人財として、薬剤の開発方法を知っ

ているのか、企業を上場まで発展させる方法を知っているのかが重要です。 

最初の投資としては CEOとして実績があり、既に 2社を公開市場に導き出した人に投資をしまし

た。また経営陣以外にサイエンスも見ていきます。いかに革新的か、新規か、そして先進的かとい

うことを見ていきます。科学の仮説が提唱されているのか、そしてその仮説を裏づけるデータは何

か。 

それだけではなくもう一つ、これがいかに中外製薬の R&D戦略との整合性があるか、補完性があ

るかです。もちろん特許保護、そして商業的な可能性も見ていきます。 

一つ、われわれが評価するときに皆様にご理解いただきたいのは、われわれはビジネス開発とは大

きく異なるということです。パートナリング、ビジネス開発という観点から見ると、やはりコラボ

レーションで即座に中外の研究開発に役立つものを見ていきます。 

ただし、ベンチャーファンドとしてはもっと先を見据えています。会社がどんなふうになり得るか

という可能性を見ていきます。まだ今は十分なデータがなくて、パートナーになるだけの評価をす

るだけのデータはないかもしれない。ベンチャーファンドとしては、今あるデータではなく、新し

い新規の事業、そしてどういった有望な可能性があるかを見ていきます。 
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それを実現するためにわれわれの目指しているところは、中外の R&D がオープンイノベーション

を受け入れ、世界中にあるイノベーションにアクセスできるようにすることです。 

その最善のやり方は、中外の R&Dとの協働であります。ベンチャーファンドとして、われわれ

は、さまざまな企業に目を向け、そしてそのサイエンス、どれだけ新しいのか、そして経営陣はど

うなのかと見ているわけですが、それで適切だということになった場合は、中外 R&D のチームと

一緒になって評価を行うことになります。 

そして、それを通して、真に新規性があり、そして中外の R&D に補完的である企業を見つけてい

きたいと思っています。投資を通じて、企業の成長を可能にし、企業がどのように行動するのかを

見ることができ、企業も中外の R&D を理解できます。そして将来的にうまく成功したならば、わ

れわれの投資を通したコラボレーションも生まれる可能性もあります。 

中外の R&D に補完的なところに目を向けていると申し上げましたけれども、しかし、中外の R&D

と直接競合するような企業には目を向けることはしません。あくまでも補完的なところに目を向け

るということです。 

最後に、成功の可否の評価はいくつかの方法で測定されます。ベンチャーファンドの究極的な投資

の成功は、中外製薬が企業を特定し、投資し、最終的にその企業とコラボレーションできるように

なったのかであります。それが必ずしも可能というわけではありません。 

全てのバイオテックの企業はベストパートナーを探しているため、ファイザー、ノバルティス、武

田といったところがより高い評価をすることになるかもしれません。そういったところとパートナ

ーシップを組むことになった場合も、われわれは良きサイエンスに投資ができた、成功できたと考

えます。そしてその後、IPOですとか買収になったことになった場合も、われわれは良きサイエン

スに投資をしたと、成功と評価をすることになります。 
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それではここで少し、これまでに達成したことについて見ていきたいと思います。 

Chugai Venture Fundは、まだ 1年半であります。そしてこの 1年半の間、100社以上の世界中の

ベンチャーキャピタルと面談をしてまいりました。われわれの評判を確立し、そしてほかのベンチ

ャーキャピタリストにも理解していただき、中外のイノベーションの戦略を理解していただき、そ

して最新かつ新しい新興企業を探していることを知ってもらうために重要でした。 

そしてこの中で、投資機会として 520件以上を検討し、その中から 4件の投資に至りました。 
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最初の投資は Leal Therapeutics と呼ばれるところです。これは ASOでアルツハイマーをねらっ

ていく企業でありまして、そのベースとなっているテクノロジーは抗体と ASOを結合するもので

す。それで BBB を貫通するようなテクノロジーということです。これがうまくいけば、BBB を通

してリリースができる薬ができる。そうすると髄腔内の注射が必要なくなる、ゲームチェンジャー

になるということです。 

次が Hyku Biosciencesというところです。共有結合を研究し、新たな標的を探しています。 

そして三つ目に投資した企業はお話ができませんが、UK 拠点のステルス企業であります。健康な

細胞が、どのように病的な細胞に変化してくのかについて空間ゲノミクスを使って研究していま

す。 

そして四つ目の投資が Stylusでありまして、これは遺伝子編集、遺伝子療法の企業でありまし

て、三つの大きな現在の遺伝子治療の問題に対応するということです。安全性の問題、それから毒

性を低くし、そしてペイロードのサイズもより大きなものにする。そして精度も上げていくという

ことです。 

この四つの企業に対して既に投資をしておりまして、全てが大変エキサイティングなテクノロジー

をもたらしてくれるものとなると考えています。 
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まだ中外にきて私も 1年半でありますので、少し私の経験から CVFの 1年目の経験についてお話

をしてほしいという話がありました。 

大変興味深いものでありました。そして外部からの認識について申し上げるならば、中外製薬はよ

く知られておりまして、大変サイエンスで優れているという評価を受けてはいるものの、多くの人

がどうしてそういった高い評価を得ているのかという理由を理解していないことがあります。 

この中外の素晴らしい成果があるわけですけれども、2025年の 5月末の時点で、時価総額で、

GSK、Merck KGaA、武田よりも大きかったということです。これらは国際的に認知され、グロー

バルに販売している企業です。それに対して中外は主には日本、台湾、韓国でのみ販売している中

で、時価総額がこれほど大きいのは素晴らしい成果だと思います。 

それから過去 15年間の中外のトラックレコードですけれども、自社創薬品の第 3相試験の成功確

率は、私が知る限りのほかのどの製薬企業よりも優れているということでした。この 15年間、中

外製薬の市場における著しい成長もありました。 

しかしながら、その高い評価の理由が十分理解されていない。社内に目を向けてみますと、中外製

薬は非常に謙虚で、自社の成果を誇示しないです。アメリカ人として、私たちは通常、自分たちの

成果すべてを誇示するのが普通ですが、中外はそうではありません。中外は、世界トップクラスの

サイエンスを持っており、そのサイエンスが優れていることをサイエンスが示すということです。

井川さんが先ほど、初めて市場に出した抗体技術の成果について言及されましたが、典型的なアメ
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リカ人がするように成果について誇示せず、高品質の製品を開発し、科学に語らせるのが中外のや

り方です。 

 

それでは最後に、なぜボストンに設立されたのかという話をしたいと思います。 

ボストンはバイオテックのエコシステムで大変大きな評価を得ています。バイオテックという意味

で、世界一流といえます。 

なぜボストンのエコシステムがそれだけユニークなのかということについて、少し触れたいと思い

ます。ボストンは比類なきライフサイエンスの人財の集積所です。トップユニバーシティであるハ

ーバード大学、MIT、タフツ大学、ボストン大学、それからボストンカレッジなどがあります。そ

して 2023年には、年間 8,000人以上のライフサイエンスの高度専門人材がボストンに住んでいた

ということです。 

それだけではなく、大変堅固な資金調達のエコシステムがあります。ライフサイエンスにフォーカ

スしたベンチャーキャピタルの企業では、例えば Third Rock、Atlas、Flagship、MPM、それから

Polarisなどがボストンに拠点を有しています。 
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そして強力な産業基盤がボストンにはあります。 

バイオジェンですとかモデルナ、Vertexなどの大手企業だけではなく、世界トップ 20社製薬企業

のうちの 14社がボストンにプレゼンスを持っているということです。 

それからケンダルスクエア地域では、バイオテック産業基盤の集積という意味では、世界一流で

す。それから研究インフラに関しても世界最高レベルであり、大学、カレッジと共に、マサチュー

セッツ総合病院、ブリガム・アンド・ウィメンズ病院、ダナ・ファーバーがん研究所などの研究病

院があります。 

2023年にはボストンのエコシステムにおいて、1,500件以上の臨床試験が実施されました。これ

は世界でも、単一の都市圏では最大となります。 
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それでは、まとめに入ります。 

Chugai Venture Fundはこれまで 1年半でありますけれども、これまで 528件のバイオテック企

業を評価してまいりました。そしてその中で 4件に対して、既に投資がなされました。 

中外の R&D が、世界中の最先端のイノベーションに触れる機会を増やしていきたいと思っていま

す。そして評価に関しては中外の R&D と協力し、投資ができるベストの補完的な技術を探してい

くことになります。 

中外 R&Dの最新技術に関する知見を深め、そしてそれが患者さんと中外製薬の R&D に貢献でき

ることを考えています。 

以上です。ありがとうございました。 

 

宮田：それでは続きまして、中外製薬のパートナリング活動について、浅野よりご説明申し上げま
す。 
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浅野：皆さん、本日はお時間いただきありがとうございます。中外製薬事業開発部長の浅野由美子
でございます。本日のオープンイノベーション説明会の最後のパートとして、中外製薬のパートナ

リング活動について、当社の取り組みを紹介させていただきたいと思います。 

ご存じのとおり、中外製薬は 2030年にヘルスケア産業のトップイノベーターとなることを目指し

ておりまして、その実現に向けて、オープンイノベーションをキードライバーの一つとして位置づ

けています。 

この下に示しておりますけれども、2002年のロシュとの戦略的アライアンス以降、われわれはロ

シュ社からの製品の導入、ロシュ社への自社品の導出をビジネスのベースとして成長してきまし

た。ロシュ社は中外にとって重要なパートナーであることは変わりありませんが、これに加えて、

ここに示した三つの軸でオープンイノベーション活動を推進することで、中外としてさらなる成長

を目指していきたいと考えています。 

一つ目が円グラフの下、自社創薬を加速するためのインライセンス活動です。最初のパートで研究

本部長の井川から説明があったとおり、中外の技術ドリブン創薬とシナジーのある新規の標的、技

術やソリューションを持つアカデミア、スタートアップ企業などの第三者と積極的にパートナリン

グを行い、それを通じて、創薬の可能性の拡大とスピードアップを目指します。 

また、このほかのインライセンス活動として、中外製薬の開発、販売パイプラインとのシナジーを

生むような開発後期品の国内導入も、スコープとして考えております。 
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二つ目は、自社品をグローバルに届けるためのアウトライセンス活動です。中外はロシュ社との間

で、お互いの製品への first refusal rightを有していますが、ロシュ社が戦略上の理由でライセン

スをしない場合には、その製品の価値を最大化できるパートナーへの導出を検討しています。 

既にこれまでも、ここに示したパートナーとの協働を行っております。またわれわれの技術であ

る、抗体エンジニアリング技術のアウトライセンスも行っております。 

三つ目が前のパートで Johnから説明のあった、Chugai Venture Fundによる新技術への投資で

す。われわれはこれらの三つのオープンイノベーション活動について、さらに積極的に取り組んで

いきたいと考えております。 

 

次に、当社のビジネスモデルとパートナリングについてご説明いたします。 

まずこちらのスライドでオレンジ色の上の部分になります。日本のマーケットにおけるビジネスに

ついては、日本において中外の開発、販売のケイパビリティを最大限活用して、自社品、ロシュ

品、さらに第三者からの導入品の後期開発、申請、上市を行っていきます。 

また青色の部分の自社品のグローバル開発については、研究、早期臨床開発までは基本的にはイン

ハウスで行って、early Proof of Conceptの段階で、ロシュをはじめとするグローバルパートナー

への導出を行います。後期開発以降、パートナーとの協働により、グローバルでの臨床開発、販

売、マーケティングを行っていきます。 
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こうして開発フェーズ全体を通じて、自社創薬、研究開発とパートナリング活動を併せて行ってい

くことで、中外の提供する製品価値の最大化を目指していこうと考えております。 

 

ここで最近の当社のパートナリング活動の主な成果、実績についてご紹介いたします。 

まずこのグラフ、台形で創薬の初期の段階から臨床、そして上市、患者さんに薬剤が届くというイ

メージでつくっております。左の端の創薬プロジェクトの拡大、創薬のオープンイノベーションに

ついては、ADC創薬技術を持つ Araris社とのコラボレーションを今年、また自然言語解析 AIシス

テムを活用した共創で、FRONTEO社との共創を今年開始しております。 

今後も世界のアカデミア、バイオテック企業との提携により、イノベーション機会を追求していき

たいと考えております。 

また右側の自社品の第三者へのアウトライセンスの事例としては、ここに示したようにロシュ以外

の第三者との提携により、疾患領域を限定せずに自社品のグローバル開発、上市が実現できていま

す。 

具体的には有名な経口 GLP-1、orforglipronのイーライリリー社への導出、あとは皮膚科領域にお

いて、IL-31受容体抗体、ネモリズマブのガルデルマ社、マルホ社への導出。最近では Verastem

社に導出した avutometinib、RAF/MEK 阻害剤が、本年 5月に defactinibとの併用により、再発

低悪性度漿液性卵巣がんの効能で、米国 FDA から承認を取得しております。また 2021年には、

高リン血症治療薬 EOS789/AP306を Alebund社に導出。 
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また本年、シンガポールの ASTAR と中外の研究所で、ある中外ファーマボディ・リサーチのコラ

ボレーションにより創製した、デング熱への抗体医薬品である AID351について、GSK 社とのコ

ラボレーション契約を締結いたしました。 

われわれのパートナリング活動は、創薬戦略と合致した包括的なパートナリング活動を行っていき

ます。それによって世界の患者さんへ、ファーストインクラス、ベストインクラスの薬剤を届けて

いきたいと考えております。 

 

最後にまとめとして、当社がパートナーの皆様とともに創造する価値についてお話しします。 

1点目として、自社技術とシナジーのある外部技術とのコラボレーションにより、開発パイプライ

ンの拡充を目指します。外部とのコラボレーションにより、中外単独では実現できない革新的な治

療法の開発が可能になると考えています。 

2点目は、ロシュ、および第三者とのグローバルパートナーとの提携を通じて、世界の患者さんへ

革新的な医薬品を届けることです。パートナリングによって外部のグローバルなネットワークを活

用することで、より多くの患者さんに貢献できると考えています。  

3点目はこれに加えて、後期開発品の国内導入により、ドラッグロス・ドラッグラグの解消に貢献

していきたいと考えます。中外製薬の開発、販売、マーケティングのケイパビリティを活用して、

海外で承認された優れた医薬品を可能な限り、日本の患者さんに早くお届けすることも、われわれ

の使命の一つとして考えております。 
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中外製薬はオープンイノベーションを通じて、世界の患者さんのアンメットメディカルニーズに応

える、革新的な医薬品の創出に取り組んでまいります。今後とも国内外のパートナーと積極的に連

携することで、ともに価値を創造していきたいと考えております。 

以上でございます。ありがとうございました。  
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質疑応答 

 

宮田 [M]：ご清聴、ありがとうございました。これより、質疑応答に移らせていただきます。 

大変恐れ入りますが、より多くの方にご質問いただくため、ご質問はお 1人 2問までとさせていた

だきたく、ご協力をお願いいたします。なお、ご質問内容の音声はプレゼンテーションとともに後

日、当社ウェブサイトに掲載させていただきますので、あらかじめご了承いただきますようお願い

いたします。 

はじめに、会場でご参加いただいている方からご質問をお受けし、その後、Zoomウェビナーでご

参加いただいている方の順とさせていただきます。 

若尾 [Q]：ありがとうございます。JPモルガン、若尾です。一つ目が確認にもなるんですけれど

も、このオープンイノベーションとかコーポレートベンチャーキャピタルで投資していくことで、

四つ目のモダリティとかを確立していくわけではなく、今ある三つのモダリティを強化していくと

いう理解でよろしいですか。 

なので、投資対象に遺伝子治療等々が入っていて、少し離れているところも入っていると思うので

すが、とはいっても遺伝子治療プラス抗体であったり、中分子、低分子になるような技術をつくっ

ていくという理解でよろしいですか。 

井川 [A]：ありがとうございます。われわれが今持っている三つのモダリティに加えて、四つ目と
して細胞、および遺伝子の医薬品を社内でも研究を行っております。その研究と、Johnからもあ

りましたとおり補完的な技術として、CVFが投資しているということです。 

なのでそこの一つ、遺伝子ですと Stylusという会社があったと思いますけれども、そちらが持っ

ている技術が、われわれが取り組んでいる新規モダリティ、そこと補完性があると考えているので

投資していると。その技術が確立されて、かなり Proof of Conceptがとれたら、われわれもそこ

にコラボレーション、あるいはライセンスインすると考えております。 

若尾 [Q]：分かりました。そうするとジーンアンドセルに関しては御社の社内でもやっていて、そ
こについてはまだほかと比べると技術がないので、特にオープンイノベーション等で積極的に導入

し、四つ目のモダリティとしてセルアンドジーンを確立していくということですか。 
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井川 [A]：そうですね。われわれの遺伝子治療であれば遺伝子を使った医薬品で、われわれが取り
組んでいるアプローチとは違うアプローチで、どちらが成功するか分からないのもありますし、そ

の二つにシナジーがあることもあり、投資していると。 

ですので新規モダリティに関しては、社内でもそれなりの研究員のリソースをかけて投資をしてい

て、それに加えて補完的なかたちで CVFが投資しているということです。 

若尾 [Q]：ありがとうございます。二つ目がコーポレートベンチャーキャピタルを持って、投資を
していって、なので御社がベンチャーに投資してエクイティを持つことで、これまでできなくて、

今後できるようになることって何ですか。 

アーリーのベンチャーと、これまでもコミュニケーションはしていたと思うんですよね。そこに対

して投資をすることで、どういった変化があるのでしょうか。どの製薬会社も CVCを持っている

ので、当たり前といえば当たり前ではあると思うのですが。 

一方で、多分リードではないと思うので、別に御社が全てをコントロールできるわけではないでし

ょうし、途中の段階で、例えば JJに持っていかれるとかいうこともあったりすると思うんですけ

れども。 

そういったことを踏まえて、エクイティを持つことの意味を改めて教えていただけないですか。 

Gustofson [A]＊：いくつかベンチャーファンドが株式を持つ、エクイティをとることは理由があ
ります。エクイティをとるということは、会社の取締役を派遣することもあります。あるいは議決

権を持った取締役ということもありますし、あるいはオブザーバーとして参加することもありま

す。 

そういった理由もありますし、もう一つコーポレートベンチャーファンドを設立した理由は、こう

した企業に投資するときに、年に 1回の会議でどういった発展をしているかが分かる。何を開発し

ているかが分かる。またさらに、競合他社がその領域でどういったことを開発しているかも分かる

わけです。 

ですからベンチャーキャピタル、あるいは CVCを通じて、情報の収集の役割もあります。また、

より密な関係を企業と持てる。やはり投資をした場合には、そちらのほうが密な関係を持てるとい

うことです。そういった理由で、戦略的に投資するのです。 

われわれとしてはなんらかの投資から知識を得られる、そしてその企業も中外について知ることが

できる。われわれも企業について知ることができる。そしてできれば将来において、協業ができれ

ばと思います。これでお答えになりましたでしょうか。 
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若尾 [Q]：そうすると、これまでの御社のオープンイノベーションとはまたちょっと質の違うコミ
ュニケーションがとれるので、そのオープンイノベーションもさらに強化されていくだろうと理解

すればよろしいですか。 

井川 [A]：はい、そのとおりですね。中外はこれまで CVFを立ち上げる前までは、やはり自分た

ちで技術をつくることにかなりコミットして、そこまで外部と接する機会を積極的に持ってこなか

ったのがございます。 

外部と接するにしても自分たちが強みのある、例えば抗体技術を中心に外部と接することはやって

きたんですけれども、先ほどのジョンのスライドにありましたとおり、外側に対して積極的に情報

を取りにいくこと、これをほとんどやってこなかった。 

それが今回、この CVFを昨年立ち上げまして、そういった情報が入ってくるようになり、中外の

研究所もそういった情報に触れる機会がかなり増えて、それがまだ具体的な成果につながっている

かというとまだですけれども、研究員にとって非常に良い刺激になっているのかなと思っていま

す。 

若尾 [M]：分かりました。ありがとうございます。 

橋口 [Q]：大和証券の橋口と申します。アメリカにおける、ボストンエリアも含めて最近の環境変
化について教えていただければと思います。 

NIHの予算が大幅に削減されたりですとか、あるいは研究者の方が、アメリカ以外に拠点を置いた

ほうがいいのではないかと考える方も増えていると聞いています。 

シーズを持っている会社にとって資金調達が難しくなるのは、御社にとってはチャンスになるかも

しれないと思いますけれども、そういったオポチュニティが今、見えてきているような事例もある

のかどうかと、こうした政策等の影響が、長期的に見て御社の事業活動にどのような影響があると

現時点でお考えかについて、お聞かせいただければと思います。 

Gustofson [A]＊：そうですね、おっしゃるとおり経済的な状況も過去数年間、大変厳しいものが
あって、なかなか公開できない企業もたくさんありました。その結果、多くのチャンスが生まれて

きておりまして、多くの企業が資金調達できないでいる状況があります。 

そして公共政策ということに関して、もしくは政治ということに関しては、あまりその点について

私からはコメントはできないんですけれども、確かに機会、チャンスがあることはあると思いま

す。 
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そして良き機会、チャンス、コラボレーションの機会があると思います。われわれがこれまで投資

した企業は新しい企業もあったし、これまで既存の企業もありました。そんな中でとても良いバリ

ュエーションでディールを得て、そしてハイサイエンスを獲得することができると思っておりま

す。そして、これが現在の経済不況が私たちにもたらしている恩恵だと思います。 

橋口 [Q]：ありがとうございます。2点目も同じような質問ですけれども、中国についてです。欧

米の会社で、アジアでオープンイノベーションなりビジネスディベロップメントをするとなると、

かつてと比べて日本でのウエートが下がって、中国での投資を増やしている会社も、欧米の会社で

は多いと理解しています。 

そうしたときに、中外製薬が日本に強いフランチャイズを持っていることが、今後も強みとなり続

けるのか。また御社として、中国でどういった展開が今後必要となっていくとお考えかについて、

お聞かせいただけたらと思います。 

浅野 [A]：では、私から簡単にお答えさせていただきます。特に中国を重点的にやるとかいうわけ
ではなくて、常に新しい機会、イノベーションがあれば、グローバルで探していくスタンスで考え

ております。ですので現在の状況を考えて、中国を重点的にやるという方針はとっておりません。 

ただ実際にはわれわれ日本にロケーションがありまして、例えば先ほどご紹介しました Alebund

社、われわれの高リン血症治療薬、導出先は中国の企業だったりとか、そういうコミュニケーショ

ン、ネットワークはございます。 

橋口 [Q]：創薬研究の立場として、技術的な取り組みのオポチュニティですとか、逆に脅威となっ
てくる可能性については、どのようにお考えですか。 

井川 [A]：ありがとうございます。やはり近年の中国企業、スタートアップも含めてですけれど
も、見ますと、やはりスピード、あとコストだけではなくて、つくっている医薬品、抗体であれば

抗体、その質、クオリティが非常に上がってきているなという印象は持っております。 

ですので、われわれにとっては強い競争相手が出てきたなという印象を持っております。特に抗体

においてはある程度、プラットフォーム化されていることもあります。例えばバイスペシフィック

抗体とか三重特異性抗体とか、どんどん中国企業から出てきているなという印象があります。 

われわれの創薬戦略という観点では、やはりそういったバイスペシフィック抗体であれば、一般化

された技術だとわれわれは思っています。なので中国企業でも、どこでもできると。 

われわれの創薬戦略としては、そういったバイスペシフィック抗体は汎用化された技術と捉えて、

よりさらに新しい技術をつくって、中国企業と特定するわけじゃないですけれども、やはり世界で



 
 

 

サポート 

日本   050-5212-7790      
フリーダイアル 0120-966-744 メールアドレス support@scriptsasia.com 

38 
 

中外でしかできない創薬により力をかけていかないと、競争に勝ち残っていけないなという強い認

識を持っております。 

これは、中分子においてはまだまだ中外製薬が相当リードしていると考えておりますが、こちらに

ついてもいずれマクロサイクルは世界的にかなり創薬研究に応用されてきております。いずれ当

然、中国企業も参入してくるだろうと、既に参入されていると思いますけれども、中分子において

も今持っている技術を、中分子を使ってさらに新しいことができる。そういった中分子の技術に関

しましても、次世代、次々世代の技術を連続的につくっていくことが、中外製薬にとっては非常に

重要かなと思っております。 

橋口 [M]：ありがとうございました。以上です。 

菊池 [Q]：日経バイオテクの菊池と申します。本日はありがとうございます。 

一つ目です。浅野様のお話の中にあったかと思いますが、ロシュ以外への導出で成果が出ていると

いうお話なんですけれども、こちらってやっぱり最近になって増えてきているという実感なのかと

いう、変化の面でお伺いできますでしょうか。 

浅野 [A]：実感としては急激に増えたとかそういうことはございませんで、実際に過去にもロシュ
社以外に導出した品目が、結果的には半分はいかないですけれども、それぐらいの割合で出ている

状況です。 

ただロシュのほうで疾患戦略をとっている中で、どうしてもわれわれの疾患にとらわれない創薬を

やっていく中で、戦略が合わない場合には外部のより良いパートナーを探していくことを、今後も

継続して考えていきたいと考えております。 

菊池 [Q]：ありがとうございます。あと 2点目です。ボストンでのプレゼンスという話が途中あっ

たので、もう少しお伺いしたいんですけれども。 

今後プレゼンスをもっと向上させる必要があるというコメントがありましたが、現状どのくらい、

どこと比べてというのは具体的には難しいと思うんですけれども、どのぐらいの立ち位置にいらっ

しゃる認識で、それを高めるために特にここがとても重要だというポイント、考えていらっしゃる

ところがあればコメントをいただけますでしょうか。 

Gustofson [A]＊：ボストンでのプレゼンスの鍵ですね。こういったボストンにプレゼンスを持つ
ことによって、ルーチン的にベンチャーキャピタルの企業とも接触できますし、大学病院とも接触

できます。またバイオテック企業、現地のエコシステムの企業とも接触できます。ですから、フェ

イストゥフェイスでのこういったやり取りは非常に価値あるものです。今後さらに拡大していきた



 
 

 

サポート 

日本   050-5212-7790      
フリーダイアル 0120-966-744 メールアドレス support@scriptsasia.com 

39 
 

いと考えており、ニューヨークやサンフランシスコにも足を運んでこれらの企業と会う予定です。

しかし、ボストンに拠点を持つことで、こうしたもっとも新しい、もっともイノベーティブなバイ

オテックの企業、そしてベンチャーキャピタル企業との対面会議を集約することができるようにな

りました。 

菊池 [Q]：お伺いしたかったのは、相対的な立ち位置です。日本の製薬企業さん、ほかにもやっぱ
りボストンに出ていらっしゃったりとか、CVCを持っていらっしゃったりするところは複数ある

と思うので、それらと比べてどのぐらいの立ち位置、存在感で今いらっしゃるかという認識をお伺

いできると助かります。 

Gustofson [A]＊：大変良いご質問です。なんといっても評判、レピュテーションづくりというこ
とに尽きると思います。中外について、ほかの CVC についてはコメントできませんが、中外とし

てやろうとしていることは研究開発で、現地で、ボストンコミュニティで評判をつくる。 

そしてまた一つのやり方としては、井川さんが例えばボストンに来て、多くのベンチャーキャピタ

ル企業とフェイストゥフェイスで会う、あるいは学会のトップと会うということです。これによっ

て、レピュテーションを築くことができると思います。 

そしてボストンでプレゼンスを持ってから 1年半経ちました。既に多くの企業とわれわれが面会し

た企業、あるいはベンチャーキャピタル企業が素晴らしいところであったことで、これまでの結果

に満足しています。今後もこれを続けていきたいと思っています。 

やはりレピュテーションづくり、評判づくりがボストンでも重要であり、ボストンでプレゼンスを

持つことの意味です。井川さん、そして浅野さんなども今後来ることも重要です。迅速に評判づく

りをするという意味で重要です。 

菊池 [M]：ありがとうございます。 

井川 [A]：ちょっと補足させていただきますと、中外製薬はもちろん投資を通じていろんな方と会
うわけですけれども、われわれしか持っていない技術が、ベンチャーキャピタル等から見ても魅力

的に見える。なので中外と協働したいという話が、やはりよく出てきます。 

ですので、そういった観点では、ほかの会社と比べると、もしかしたら独自の技術を持っているこ

とがボストンの VCやスタートアップから見ても、魅力的に映っている。そういった中外ならでは

の強みがあるのかなと認識しております。 

菊池 [M]：補足ありがとうございます。助かります。 
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植田 [Q]：ゴールドマン・サックス証券の植田でございます。私から一つ目、オープンイノベーシ
ョンの海外での取り組みというところで、フォローアップで教えていただきたいです。今足場を確

固たるものにしていく過程で、御社がロシュグループにいることで何かシナジーといいますか、プ

ラスになっているところがあるのかを教えていただければと思います。 

ロシュさんに関してはかなりプレゼンスがあるのかなと思いますので、この辺りスムーズに、何か

活用していけるところがあるのかを教えていただけますでしょうか。 

井川 [A]：われわれ中外がロシュグループであるのは、多くの方が知っております。メリットとし
ては中外がつくった、創薬した製品の出口としてロシュが常にあることが、一番のメリットかなと

思っております。 

一方でよく聞かれるのが、中外はロシュグループだから勝手にできるのか、ということは、よく聞

かれます。われわれは当然ながらインディペンデンスを持っていますので、そういったオープンイ

ノベーションは自由にできるんですけれども、その辺りが中外がロシュグループの中でインディペ

ンデントな役割で、パートナーシップをいろいろなところと組むことができることが、まだまだ十

分知られていないのかなと思っていますので。 

そういったことも含めてプレゼンスをしっかり、われわれのことを理解してもらうことが、非常に

重要かなと思っております。 

植田 [Q]：ありがとうございます。二つ目が Chugai Venture Fundのところで、投資を受ける企業

から見た場合の通常のベンチャーキャピタルですとか、コーポレートベンチャーファンドとの違い

について、教えていただけますでしょうか。 

いろんな企業がこういった取り組みをしたり、企業の資金の規模とか、トラックレコードではより

上回っているところもあるのかなと思うのですが。例えば御社、中外からの専門的な知見からのア

ドバイスを受けられるですとか、将来的に中外と提携できるようなオポチュニティがあるとか、何

かこういったところがありましたら、教えていただけますでしょうか。 

Gustofson [A]＊：中外のアドバンテージは、素晴らしい研究をわれわれはもたらすことができる
ことだと思います。質を大切にしたベストインクラスをもたらすことができるのが、ほかの製薬企

業と違うところだと思います。 

最終的にベンチャーキャピタルのコミュニティは、評判ベースであるというコミュニティです。先

ほど私、話をいたしましたけれども、中外には国際的に素晴らしい評判があると。それはあまりよ

く知られていないわけです。なぜそれだけの評判があるのかということ、これを知らしめることが



 
 

 

サポート 

日本   050-5212-7790      
フリーダイアル 0120-966-744 メールアドレス support@scriptsasia.com 

41 
 

私の仕事でありまして。どういった成果をどれだけ出してきたのか、どういった理由でもって高く

評価されているのか、どういったトラックレコードなのかを、しっかりと伝えていくことだと思っ

ています。 

中外は世界で 1番とはいわないまでも、世界一流の企業の一つであることは間違いないと思ってお

ります。そういったことがよきディールにつながっていると思います。 

私としてこれからも引き続き取り組むのは、ベンチャーキャピタル、バイオテックの企業が中外を

知り、どうして、なぜ中外が高い評価を得ているのかを知っていただくことです。 

植田 [M]：どうもありがとうございます。私からは以上でございます。 

酒井 [Q]：UBSの酒井といいます。二つということなので、一つは疾患領域にとらわれない創薬

ドリブンということなんですけれども、この方針はお変えにならないのですか。 

なぜかというと今、時代としては多分、疾患ドリブンだと思うんですね。その中で御社はあえて疾

患にとらわれない、だからこそ三つのモダリティが生かされるという発想で、その結果として

orforglipronが出てきたりとか、ネモリズマブが出てきたりということだと思うんですけれども。

この路線で今後も継続していかれるのか。そこに御社はどういう価値を見出されていくのか。疾患

ドリブンにとらわれないやり方として。 

すみません、ちょっと漠然とした質問かもしれませんけれども、その辺の考え方を教えていただけ

ますか。 

井川 [A]：ありがとうございます。お答えとしては、変えるつもりは今のところございませんとい
うことです。 

われわれが疾患領域を限定しない一番の理由は、やっぱり限定してしまうと、せっかく研究者がつ

くったアイデアを、疾患領域をこことここと、ここしかやらないという理由で、素晴らしいアイデ

アなのにそれを潰してしまうのが、簡単にいうともったいない。 

ヘムライブラに関しましても、血友病の研究をやっていたわけではございませんでした。ただこの

アイデアはブレークスルーになるだろうというのがあったので、取り組んでまいりました。われわ

れがねらっている創薬標的は、難標的であることは間違いないんですけれども、われわれが考えて

いるのはバイオロジー上、非常に重要な分子をねらっていると。 



 
 

 

サポート 

日本   050-5212-7790      
フリーダイアル 0120-966-744 メールアドレス support@scriptsasia.com 

42 
 

そのときに、例えば例として GYM329という、ミオスタチンをねらったスイーピング抗体がござ

いますけれども、これも始めたときは、どちらかというと神経性の筋疾患を考えておりました。当

時も当然ながらオベシティという議論はありましたが、中心はニューロマスキュラーでした。 

ミオスタチンが筋肉という上で最も重要なパスウェイであるから、ねらったと。われわれの技術を

使って差別化できるだろうと考えたから、ねらったわけですけれども、そのときに今オベシティが

出てきていますけれども、キーのパスウェイをねらったからこそ、そういうチャンスがあるんだろ

うなと思っております。 

ですので、その考え方は今後も変えるべきではないと思っていることと、疾患領域、例えば今です

と CVMがブームのようになっていますけれども、ブームはどんどん移り変わっていきますので、

限定してしまうと、そのブームが終わると次はどうするのという難しさも出てくるかなと思いま

す。 

われわれは技術に軸を置いて、時流に乗るわけではないですけれども、臨機応変に自分たちの技術

を使って、できる創薬を展開していくことが、中外製薬の価値を高めていくと考えております。 

酒井 [Q]：分かりました、ありがとうございます。それから CVFの考え方です。残念なのは日本

を飛び越してボストンに行ってしまったことなんですね。御社の永山会長、もともと、日本のバイ

オテクノロジーの強化をあれだけ謳われていて、ビジネスとそれは別だよといわれればそれまでな

んですけれども。 

日本への今の投資のチャンス、これは再生医療を含めてお聞きしたいんですが、その辺を今、どう

お考えになっているのか、お聞かせ願えませんか。 

Gustofson [A]＊：日本でのサイエンスは、世界のどこの国にも匹敵するものです。それについて
疑いはありません。しかしながら、日本のバイオテックのエコシステム自体がまだ未成熟です。あ

まりたくさんの起業家がいない。企業を開発し、そして薬剤を開発し、公開できる人がいない。そ

して資金面でもさほど強力ではないということで、CVFはボストンに置くことが理に適っている

と考えたわけです。 

しかし、10年、15年前のヨーロッパを考えてみますと、非常に今の日本と似ています。それほど

たくさんの起業家はいなかった。その多くは製薬企業にいた。でも時間が経つにつれて、それは変

わったことで、ヨーロッパのエコシステムは今、非常に成長しています。 

ですから日本でもエコシステムは今後、拡大していくと思います。しかし今の段階ではまだ未成

熟、黎明期にあるということで、起業家がアメリカ、ヨーロッパに来て、そして企業を開発し、そ
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して今度は日本に戻ってくるとなると、起業家のプールができて、サイエンスが開発できると思い

ます。 

ですから今日はまだ未成熟、若い時期にあると。ただ 10年、15年、もしかしたらもっとそれより

も早い時期に、エコシステムがボストンと同じくらい強くなることもあり得ると思います。 

酒井 [Q]：再生医療については、いかがですか。 

Gustofson [A]＊：再生医療に関しては、特にボストンということはないですけれども、技術のタ
イプでこういったクラスターがあることではなくて、バイオテック全体が日本で拡大していく必要

があると思います。 

特に再生医療とはいいません。あるいはどんなモダリティということではなくて、全てのセクター

において、バイオテックのコミュニティが必要ということです。 

村岡 [Q]：モルガン・スタンレー、村岡です。ありがとうございます。一つ目です。ピンポイント
の質問になるのですが、今日何度か言及のあった ADC での Ararisとのコラボレーションです。 

御社がコラボレーションを発表したらその 2カ月後に大塚大鵬さんがお買い求めになられて、あ

あ、中外ってこういうところも見ていたんだという一方で、大鵬さんは会社ごと買っちゃうディシ

ジョンをしちゃったんだという。2社ともすごいなというのは思ったのですが、面白い技術なの

で。ただ一方で、今日の話をお聞きしていると、御社はオープンイノベーションだ、CVC だみた

いな話で、会社を丸ごと買っていくような選択肢はもしかしたら持っていなかったから、部分パー

トナリングで終わってしまって。今思うともったいないことをしちゃったなと思っているのか、い

やいや、こういう部分部分でのパートナリングで十分だよと思っていらっしゃるのか、その辺りの

考え方を教えてください。 

浅野 [A]：ご質問ありがとうございます。ご指摘のように中外製薬、過去結構長い間、M&Aみた

いな会社ごと買収するようなやり方はとっておりませんというか、とらなかったわけではないんで

すけれども、実際にはそういう事例はなかった状況です。 

ただ、会社ごと買収するとかM&A をするのがベストな選択であれば、われわれもその方法、その

やり方に挑戦していきたいと考えております。 

Ararisに関しましては、われわれの技術と本当に親和性の高い ADC のプラットフォームを持つ会

社で、ライセンスをやることでより良い創薬ができると考えましたので、ライセンス契約というか

たちで進めておりました。 



 
 

 

サポート 

日本   050-5212-7790      
フリーダイアル 0120-966-744 メールアドレス support@scriptsasia.com 

44 
 

われわれも正直、大鵬さんが買収したときは驚いたんですけれども、われわれのライセンスは問題

なく続けられるという理解でおります。 

村岡 [Q]：すみません、さっき私、もったいないことをしちゃったなと思ったんじゃないですか、
みたいな聞き方をしたのですが、そういうほどではなかった感じですか。 

井川 [A]：もったいないということは、ないですかね。がんに強い大鵬さんが買収したことは、や
っぱりどこから見ても、大鵬さんから見ても素晴らしい技術を持っているという、そういう認知だ

ったのかなという、そういう意味ではポジティブとはいいませんけれども、われわれの目も間違っ

ていなかったのかなとは感じました。 

村岡 [Q]：ありがとうございます。もう一つです。中分子でのパートナリングとかコラボレーショ
ン、今ちょうどスライドの 10枚目を開いているんですけれども。御社のパイプラインがこんなに

いっぱいあって、パートナリングをいっぱいやっているよという一方で、ここを見ても改めて中分

子では今のところ、僕の知る限りではあまりないよなと思っていて。 

LUNA18がぽつんと 1個置いてあるだけなんですけれども、ここはまだまだ社内ブラッシュアッ

プのところが大きいからなのか、どこのタイミングで中分子の技術でも、どどどどっとパートナリ

ングが見えてくるのか。それとも、そういうのはあまりまだ優先事項じゃないのか。どんな感じな

のでしょうか。 

井川 [A]：ご質問ありがとうございます。こちらの左側ですかね。創薬、前臨床段階の 3割がコラ

ボレーションプロジェクトとありますけれども、このコラボレーションのプロジェクトの中に、中

分子も複数ございます。ですので、現時点でも中分子技術を活用した外部とのコラボレーションは

行っております。 

現時点ではよりプラットフォームとして、確固たるプラットフォームができている抗体のコラボレ

ーションほうが多いですけれども、中分子の技術もどんどんプラットフォームとして確度が上がっ

てくると、中分子を使ったコラボレーションが今後、かなり増えてくるのではないかなと思ってお

ります。 

いろんなアカデミアの先生、日本だけに限らず米国の先生とお話しても、やはり中分子の技術は非

常に魅力的に映ると。見出された、せっかく面白い標的を見つけても薬にすることができない先生

から見ると、中外が持っている中分子技術はかなり魅力的に映っていますので、今後間違いなく中

分子を使った外部とのコラボレーションは増えてくると考えております。 
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村岡 [Q]：ありがとうございます。1年、2年の間に、お、動いてきたねと見えるものでしょう

か。それとも、もうちょっと長い目で見たほうがいいですか。 

井川 [A]：今、創薬段階にある、外部と行っている中分子のプロジェクトのいくつかは、もしかし
たらここ数年で見えてくるものもあるかなと。もちろんうまくいけばなのであれですけれども、そ

ういうものが複数ございます。ただもっと初期の段階というか、これから始めていくもののほう

が、やっぱり圧倒的に多いかなと思います。 

村岡 [M]：分かりました、ありがとうございます。以上です。 

Buchner [Q]＊：パソロジーアソシエイツのディオンです。ご質問を受けていただいて、ありがと
うございます。Johnさんに質問です。 

確かに正しくボストンのエコシステムについてはおっしゃったと思いますけれども、どのように関

係を構築するのでしょうか。知財のオフィスを通じてでしょうか。あるいはパートナー組織を通じ

てなのか、それともMGH やブリガム、BIの科学者と直接やり取りするのでしょうか 

どのようにして関係をほかのベンチャーファンドと構築していくのか、それについてまずご質問し

たいと思います。 

Gustofson [A]＊：最初のレピュテーションを構築するやり方で最も効果的だと思ったのは、密に
ほかのベンチャーキャピタル企業自身とやっていくことです。特にバイオテック企業、例えば

Atlas、Third Rock、Flagship、MPM、Polarisなど、ボストンシステムの中にある数社を挙げて

いますけれども、そういったバイオテック企業を自分で創設しているような企業とやっていくとい

うことです。 

技術移転オフィスとも話をしていますが、しかしながらやはり既存のベンチャーキャピタル企業と

話をしたほうが、ずっと効果的だと思います。その主な理由はもし誰かが、例えば Atlasがバイオ

テック企業に投資している場合、もうデューデリジェンスをやったことは分かっていますね。そし

てどういったことをやったかが分かっています。技術移転オフィスの場合には、まだ早期の段階の

概念であって、それほど大きなきちんとした調査をしていないこともあります。 

ですから、やはりベンチャーキャピタル企業とより密に協力しています。でも同時に技術移転オフ

ィスとも話をしています。しかしながら、やはりどちらかというと VC のほうに傾いているという

ことです。 

Buchner [Q]＊：分かりました。非常に理に適っていると思います。非常に良いレピュテーション
が中外にあると、ボストンではあるということですね。 
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二つ目ですけれども、井川さんにご質問ですが、放射線療法に関する関心ですが、何かご関心はあ

りますか。これまでの専門ノウハウ、これまで環状ペプチドでやってきたことを考えると、いかが

でしょうか。 

井川 [M]：ラジオセラピーということですか。 

Buchner [Q]＊：はい、ラジオセラピー、ラジオダイアグノスティックスということです。かなり
大手の方向からも、いろいろな力を入れているところがあると思います。ロシュのレベルになるか

もしれませんけれども、申し訳ありませんが。ご自身のお考えをお願いいたします。 

井川 [A]：分かりました。現時点では、放射線医療に中外製薬は取り組んでおりません。アンチボ
ディドラッグコンジュゲート、ADC、あるいはペプチドドラッグコンジュゲートの先として、コン

ジュゲートするカーゴが放射性物質というものは、最近増えてきているなと。良い効果も得られて

いるのは認識しておりますが、現時点ではわれわれ、そういったところに研究、投資する予定はご

ざいません。 

Buchner [M]＊：かしこまりました。ありがとうございます。 

和田 [Q]：SMBC日興証券、和田です。ありがとうございます。32ページ目のところ、CVF投資

をされて、最終的にはサードパーティみたいなところに移行して、インライセンスしてみたいなイ

メージを持っているんですけれども、どのタイミングでどのような提携をしていくかをお伺いした

いです。 

多くの日本の製薬企業さんも、インライセンスみたいなかたちで研究提携みたいなことをされるん

ですけれども、なかなか臨床にいっていないようなイメージがあって。私も研究所にいたので、研

究所にいると自社のパイプライン、技術みたいなものが優先度が高くて、外部パイプラインとか提

携パイプラインはなかなか優先度が上がらないので、それによって淘汰されてしまうみたいなとこ

ろが結構、ままあるのかなと見ているんですけれども。 

この辺り、御社は自社で中分子という新しいモダリティをつくっている稀有な会社なので、そうい

った事例も生かしながら、どういったかたちで今、取り込まれたものを研究から臨床に持っていこ

うとされているのか。 

やるのであれば臨床開発のところで導入すれば、そこからフェーズが変わっているので、臨床開発

のところで取り込めば、また進むことは十分あると思うんですけれども、この辺りの考え方をお伺

いできればと思うのですが、いかがでしょうか。 
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井川 [A]：ご質問ありがとうございます。われわれが提携をスタートするのは、非常にアーリーな
ケースが多いです。というか、ほとんどそうかなと思います。 

例えばアカデミア、ないしはスタートアップで見出された標的に対して、われわれが、われわれが

持っている技術を使って、医薬品候補物質をつくっていくことになります。 

やはり外からシーズがきて、それに対して創薬をするのと、研究員が自ら考えて、それに対して創

薬していくことに対して、研究者は自分のアイデアが好きな傾向がありますので、社内、会社の中

でオープンイノベーションからくるものと、社内のアイデアから出てくるプロジェクトを同じよう

に扱うようにしていかないと、オープンイノベーションは成功しないと思っています。ですので、

研究者のマインドセットなどを変えていくというか、外からくるものも自分たちの創薬プロジェク

トと同等に扱うと。 

この上で非常に自分が大切だと思っているのが、私のプレゼンでもありましたけれども、オープン

イノベーションでこれをやれというのとトップダウンでやってしまうと、研究者は上から降ってき

た案件と捉えてしまいます。 

そうではなくて、研究者が自分でこういう創薬をやりたい、ただそのときに社内ではやり切れな

い。外にはあると。そういったものをやっていく。これによって、社内で自分たちからアイデアを

つくったプロジェクトと、オープンイノベーションからきたプロジェクトが、同等に扱われるよう

になるかなと思っていますので。ボトムアップでオープンイノベーションを進めていくのが、きわ

めて重要であると考えております。 

和田 [Q]：ありがとうございます。非常にリーズナブルなお答えだなと思っているんですが、1点

お伺いしたいのが人のサイクルです。CVFへの研究員の方の派遣みたいなのは、どれくらいのサ

イクルで回されるようなイメージをお持ちなんでしょうか。何年サイクルぐらいで回すかみたいな

お話ですけれども。 

Gustofson [A]＊：特に何年と決めるというより、幅で考えたいと思っています。最低 3年間かな

と思っています。ベンチャーのプロセスを学ぶには、それぐらい必要かなと思っています。 

しかし多くの知識は、より長期にわたって得られるものもあるということですので、3年から 7年

ぐらいの間かなと思っております。それが適切かと思っておりますけれども、状況、その人物次第

という場合もあります。ビジョンとしては知識として獲得したもの、CVFに派遣されて、そうい

った知識が中外本社に持ち帰られることです。 
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でも、特定の期間を決めるわけではないです。それぞれの個人の経験も違うし、どれだけの学習量

なのかも違うと思いますので、幅で申し上げたいと思います。大体 3年から 7年かと。 

和田 [M]：ありがとうございます。以上です。 

［了］ 

______________ 

脚注 
1. 音声が不明瞭な箇所に付いては[音声不明瞭]と記載 
2. 会話は[Q]は質問、[A]は回答、[M]はそのどちらでもない場合を示す 
3. 本トランスクリプトは企業の同時通訳音源を書き起こした内容を含む  
4. ＊は企業の同時通訳の書き起こしを示す 
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