
Ｃ
Ｏ
Ｖ
Ｉ
Ｄ

－

19
が
も
た
ら
し
た 

予
測
不
能
な
未
来
へ
の
懸
念

　

２
０
２
０
年
３
月
、
グ
ロ
ー
バ
ル
ベ
ン
チ
ャ
ー
キ

ャ
ピ
タ
ル
で
あ
る500 Startups

は
、
新
型
コ
ロ
ナ

ウ
イ
ル
ス
感
染
症（
Ｃ
Ｏ
Ｖ
Ｉ
Ｄ

－

19
）が
ロ
ッ
ク
ダ

ウ
ン
に
つ
な
が
り
、
ビ
ジ
ネ
ス
に
影
響
を
与
え
始
め

た
こ
と
か
ら
、
ア
ー
リ
ー
ス
テ
ー
ジ
の
企
業
に
対
す

る
投
資
家
１
３
９
名
を
対
象
に
調
査
を
行
っ
た
。
こ

の
回
答
に
は
、
ベ
ン
チ
ャ
ー
キ
ャ
ピ
タ
ル
の
コ
ミ
ュ

ニ
テ
ィ
ー
全
体
が
感
じ
て
い
る
Ｃ
Ｏ
Ｖ
Ｉ
Ｄ

－

19
に

伴
う
予
測
不
能
な
未
来
へ
の
懸
念
が
反
映
さ
れ
て
お

り
、
大
多
数
が
「
パ
ン
デ
ミ
ッ
ク
が
投
資
活
動
に
悪

影
響
を
与
え
る
」
と
考
え
て
い
る
こ
と
が
明
ら
か
に

な
っ
た
。

　

PitchBook

社
の
デ
ー
タ
は
、
こ
の
調
査
結
果
と

一
致
し
て
い
る
。PitchBook

社
に
よ
る
と
、
米
国

で
は
２
０
２
０
年
第
２
四
半
期
の
シ
ー
ド
案
件
は
前

年
に
比
べ
半
分
以
上
減
少
し
、
投
資
家
は
３
１
６
件

の
案
件
を
完
了
し
た
。
こ
れ
に
対
し
、
２
０
１
９
年

は
四
半
期
ご
と
の
案
件
の
数
が
平
均
は
６
５
０
件
だ

っ
た
の
で
あ
る
。
投
資
家
は
、
自
分
た
ち
の
ポ
ー
ト

フ
ォ
リ
オ
に
目
を
向
け
、
ス
タ
ー
ト
ア
ッ
プ
創
業
者

に
対
し
て
は
、
主
に
ラ
ン
ウ
ェ
イ（
キ
ャ
ッ
シ
ュ
不

足
に
陥
る
ま
で
の
残
存
期
間
）を
維
持
す
る
よ
う
助

言
し
た
。

　

し
か
し
、
米
国
の
ベ
ン
チ
ャ
ー
キ
ャ
ピ
タ
ル
は
、

す
ぐ
に
こ
の〝
新
し
い
日
常（N

ew
 norm

al

）〟に
適

応
す
る
こ
と
を
学
ん
だ
。
ネ
ッ
ト
ワ
ー
キ
ン
グ
イ
ベ

ン
ト
や
対
面
で
の
ミ
ー
テ
ィ
ン
グ
が
な
い
た
め
、

Zoom

やSlack

な
ど
の
リ
モ
ー
ト
ツ
ー
ル
や
チ
ャ
ン

ネ
ル
を
利
用
し
て
、
ス
タ
ー
ト
ア
ッ
プ
創
業
者
と
つ

な
が
る
こ
と
が
で
き
る
よ
う
に
な
っ
て
き
た
。
逆
説

的
な
言
い
方
を
す
れ
ば
、
こ
れ
ま
で
直
接
会
う
こ
と

が
で
き
な
か
っ
た
投
資
家
や
ス
タ
ー
ト
ア
ッ
プ
創
業

者
へ
の
ア
ク
セ
ス
が
可
能
に
な
っ
た
こ
と
で
、
よ
り

多
く
の
チ
ャ
ン
ス
が
も
た
ら
さ
れ
る
可
能
性
が
あ
る
。

　

当
社
で
も
今
年
３
月
、
パ
ン
デ
ミ
ッ
ク
に
よ
っ
て

サ
ン
フ
ラ
ン
シ
ス
コ
の
ア
ク
セ
ラ
レ
ー
タ
ー
プ
ロ
グ

米
国
ス
タ
ー
ト
ア
ッ
プ
・エ
コ
シ
ス
テ
ム
の

現
状
と
今
後
の
展
望

500 Startups�
Japan C

ountry Lead

大おおで
出 

歩あゆみ
美
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特集 変化への対応
─スタートアップ・エコシステムのさらなる飛躍に向けて

持
ち
直
し
の
兆
し
が
み
え
る

ベ
ン
チ
ャ
ー
キ
ャ
ピ
タ
ル
投
資

　

当
社
は
、
投
資
家
向
け
のSlack

チ
ャ
ン
ネ
ル
を

活
用
し
て
、
バ
ー
チ
ャ
ル
イ
ベ
ン
ト
を
通
じ
て
ネ
ッ

ト
ワ
ー
キ
ン
グ
を
促
進
し
て
い
る
。
投
資
家
同
士
が

つ
な
が
り
、
知
見
を
共
有
し
、
デ
ィ
ー
ル
フ
ロ
ー
に

ア
ク
セ
ス
で
き
る
よ
う
に
す
る
こ
と
で
、
投
資
家
の

コ
ミ
ュ
ニ
テ
ィ
ー
を
育
成
し
て
い
る
。
ま
た
、

PitchBook

社
に
よ
る
と
、
５
月
に
は
ベ
ン
チ
ャ
ー

キ
ャ
ピ
タ
ル
投
資
が
持
ち
直
し
始
め
た
兆
し
が
み
ら

れ
る
。
こ
の
兆
し
に
つ
い
て
は
テ
ッ
ク
系
の
記
事
に

も
掲
載
さ
れ
て
い
る
。T

he Inform
ation

に
よ
る

と
、
資
金
調
達
を
求
め
る
ア
ー
リ
ー
ス
テ
ー
ジ
の
ス

タ
ー
ト
ア
ッ
プ
企
業
へ
の
関
心
が
高
ま
っ
て
お
り
、

投
資
家
は
夏
の
間
に
通
常
の
倍
の
数
の
案
件
を
実
行

し
て
い
る
。

機
会
を
特
定
す
る

フ
レ
ー
ム
ワ
ー
ク

　

ス
タ
ー
ト
ア
ッ
プ
の
エ
コ
シ
ス
テ
ム
を
詳
し
く
み

て
み
る
と
、
ス
タ
ー
ト
ア
ッ
プ
や
投
資
家
に
と
っ
て
、

Ｃ
Ｏ
Ｖ
Ｉ
Ｄ

－

19
を
め
ぐ
る
チ
ャ
ン
ス
が
み
え
て
く

る
。
当
社
は
、
さ
ま
ざ
ま
な
セ
ク
タ
ー
へ
の
Ｃ
Ｏ
Ｖ

Ｉ
Ｄ

－

19
の
経
済
的
影
響
を
、
そ
の
期
間
と
性
質
に

ラ
ム
の
デ
モ
デ
イ（
投
資
家
へ
の
成
果
発
表
機
会
）を

バ
ー
チ
ャ
ル
に
移
行
し
た
時
に
、
こ
の
新
し
い
可
能

性
を
実
感
し
た
。
世
界
中
か
ら
約
１
３
０
０
人
の
投

資
家
が
当
社
のSlack

チ
ャ
ン
ネ
ル
に
参
加
し
、
ス

タ
ー
ト
ア
ッ
プ
創
業
者
と
つ
な
が
る
こ
と
が
で
き
た

の
で
あ
る
。

図表１　米国のベンチャーキャピタルによる投資案件の推移
COVID-19-related dip seen in Q2 deal count
US VC deal activity by quarter

Pitch Book-NVCA Venture Monitor
*As of June 30, 2020
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図表２　COVID-19の経済的影響に関する分析
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焦
点
を
当
て
て
分
析
し
、
そ
の
状
況
に
つ
い
て
図
表

２
の
よ
う
に
４
つ
の
タ
イ
プ
に
分
類
し
た
。

　

同
表
の〝N

EGA
T

IV
E

（
否
定
的
）〟の
領
域
で
は
、

ラ
イ
ド
シ
ェ
ア
や
公
共
交
通
機
関
、
通
勤
ア
プ
リ
な

ど
の
関
連
事
業
が
パ
ン
デ
ミ
ッ
ク
状
況
下
で
停
止
寸

前
に
ま
で
き
て
い
る
な
ど
、
一
部
の
業
種
で
は
シ
ェ

ル
タ
ー
・
イ
ン
・
プ
レ
ー
ス（
外
出
自
粛
）に
よ
っ
て

一
時
停
止
を
し
て
い
る
。
し
か
し
、
こ
れ
は
一
時
的

な
も
の
で
、
再
開
し
て
い
る
と
こ
ろ
で
は
、
す
で
に

影
響
が
薄
れ
て
い
る
。

　

ほ
か
の
産
業
は
、「
新
し
い
日
常
」
に
適
応
し
な

い
限
り
、
永
続
的
に
マ
イ
ナ
ス
の
影
響
を
被
る
可
能

性
が
あ
る
。
Ｃ
Ｏ
Ｖ
Ｉ
Ｄ

－

19
の
前
か
ら
変
革
が
遅

れ
て
い
る
場
合
、
産
業
の
生
存
の
た
め
に
は
、
強
制

的
な
再
発
明
が
必
要
な
の
か
も
し
れ
な
い
。
非
接
触

技
術
で
イ
ノ
ベ
ー
シ
ョ
ン
を
生
み
出
す
ス
タ
ー
ト
ア

ッ
プ（
例
え
ば
小
売
り
、
旅
行
、
ホ
ス
ピ
タ
リ
テ
ィ

の
分
野
）に
と
っ
て
は
、
利
益
を
も
た
ら
す
大
き
な

チ
ャ
ン
ス
が
あ
る
と
考
え
て
い
る
。
一
方
で
、
パ
ン

デ
ミ
ッ
ク
に
対
応
す
る
製
品
や
サ
ー
ビ
ス
が
不
足
し

て
い
る
こ
と
か
ら
、
一
部
の
ス
タ
ー
ト
ア
ッ
プ
は
、

接
触
追
跡
、
個
人
防
護
具
や
人
工
呼
吸
器
の
供
給
を

支
え
る
た
め
、
技
術
を
活
用
す
る
よ
う
に
な
っ
た
。

こ
れ
は
重
要
な
ニ
ー
ズ
を
満
た
し
て
い
る
も
の
の
、

ニ
ー
ズ
そ
の
も
の
は
一
過
性
で
あ
る
。

　

最
後
に〝A

CCELERA
T

ED
 FU

T
U

RE

（
加
速

す
る
未
来
）〟に
つ
い
て
は
、
例
え
ば
、
ビ
デ
オ
会
議

は
い
ま
や
多
く
の
人
に
と
っ
て
日
常
的
な
も
の
と
な

っ
て
お
り
、
そ
の
利
用
は
減
速
す
る
か
も
し
れ
な
い

が
、
企
業
が
リ
モ
ー
ト
で
も
チ
ー
ム
を
運
営
で
き
る

こ
と
を
知
っ
た
い
ま
、
パ
ン
デ
ミ
ッ
ク
前
の
レ
ベ
ル

に
戻
る
可
能
性
は
低
い
だ
ろ
う
。
Ｃ
Ｏ
Ｖ
Ｉ
Ｄ

－

19

の
影
響
で
加
速
し
て
い
る
セ
ク
タ
ー
は
、
①
ヘ
ル
ス

ケ
ア（
遠
隔
医
療
、
遠
隔
監
視
）、
②
生
産
性
向
上
ツ

ー
ル（
法
人
向
け
Ｓ
ａａ
Ｓ
、
分
散
型
チ
ー
ム
）、
③

教
育（
オ
ン
ラ
イ
ン
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
）、
④
エ
ン

タ
ー
テ
イ
ン
メ
ン
ト（
ｅ
ス
ポ
ー
ツ
、
メ
デ
ィ
ア
、

デ
ジ
タ
ル
イ
ベ
ン
ト
）、
⑤
物
流
、
サ
プ
ラ
イ
チ
ェ

ー
ン
で
あ
る
。

よ
り
回
復
力
が
高
い 

ス
タ
ー
ト
ア
ッ
プ

　

２
０
０
７
〜
２
０
０
９
年
の
大
不
況
は
、
個
人
向

け
金
融
サ
ー
ビ
スCredit K

arm
a

（
今
年
71
億
ド
ル

でIntuit

に
買
収
）、
ク
ラ
ウ
ド
・
コ
ミ
ュ
ニ
ケ
ー
シ

ョ
ン
・
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ムT

w
ilio

（
２
０
１
６
年

に
株
式
公
開
）、
マ
ー
ケ
テ
ィ
ン
グ
ス
タ
ー
ト
ア
ッ

プW
ildfire

（
２
０
１
２
年
に
３
億
５
０
０
０
万
ド
ル

でGoogle

に
買
収
）な
ど
、
今
日
、
成
功
し
て
い
る

ス
タ
ー
ト
ア
ッ
プ
を
い
く
つ
か
生
み
出
し
た
。
大
不

況
下
で
生
ま
れ
た
企
業
は
、
資
金
繰
り
の
制
約
に
対

処
し
な
け
れ
ば
な
ら
な
か
っ
た
。

　

パ
ン
デ
ミ
ッ
ク
状
況
下
に
お
い
て
同
じ
よ
う
な
成

功
例
が
出
て
き
て
も
不
思
議
で
は
な
い
。
利
用
可
能

な
リ
ソ
ー
ス
が
限
ら
れ
る
な
か
、
ス
タ
ー
ト
ア
ッ
プ

企
業
は
キ
ャ
ッ
シ
ュ
バ
ー
ン
率
を
下
げ
、
優
れ
た
製

品
を
つ
く
る
こ
と
に
集
中
す
る
こ
と
で
適
応
す
る
し

か
な
い
だ
ろ
う
。
一
つ
屋
根
の
下
に
物
理
的
に
チ
ー

ム
を
配
置
す
る
必
要
が
な
い
こ
と
か
ら
、
コ
ス
ト
を

下
げ
ら
れ
る
か
も
し
れ
な
い
。
世
界
最
大
級
の
リ
モ

ー
ト
企
業
で
あ
るGitLab

は
、
デ
ジ
タ
ル
ツ
ー
ル

や
ベ
ス
ト
プ
ラ
ク
テ
ィ
ス
の
活
用
方
法
に
関
し
て
、

他
企
業
の
良
い
模
範
と
な
っ
て
い
る
。

　

２
０
０
７
〜
２
０
０
９
年
の
大
不
況
の
よ
う
に
、

Ｃ
Ｏ
Ｖ
Ｉ
Ｄ

－

19
は〝Catalyst for Change

（
変

化
の
た
め
の
触
媒
）〟と
し
て
役
立
つ
か
も
し
れ
な
い
。

困
難
な
時
代
を
乗
り
越
え
る
ス
タ
ー
ト
ア
ッ
プ
は
、

イ
ノ
ベ
ー
シ
ョ
ン
を
も
た
ら
す
だ
ろ
う
。

　

金
融
危
機
か
ら
教
訓
を
学
ん
だ
投
資
家
は
、
成
長

す
る
可
能
性
の
高
い
ア
ー
リ
ー
ス
テ
ー
ジ
の
企
業
を

見
逃
し
た
く
な
い
は
ず
だ
。
さ
ま
ざ
ま
な
選
択
肢
を

検
討
す
る
た
め
に
パ
ン
デ
ミ
ッ
ク
発
生
時
に
は
一
歩

引
い
て
い
た
投
資
家
に
と
っ
て
、
い
ま
は
資
本
を
展

開
す
る
時
な
の
か
も
し
れ
な
い
。

442020・10

p42-44_月刊経団連10月号_特集_500Startsup.indd   44 2020/09/11   11:31


