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Covid-19 感染拡大に伴う外出規制や都市封鎖は、経済活動を停滞させるに至っている。欧米では、

Covid-19 の収束に向けて決定打となるワクチンや特効薬が開発されるまでは、感染抑制と両立しな

がら経済を緩やかに再開していくことになるとの見方が為されている 1) 。暫くの間継続すると思わ

れる経済の停滞は、医療機器分野のイノベーションに対する投資の停滞を招く恐れがある。本稿で

は、イノベーションを創出する医療機器スタートアップに着目し、Covid-19 感染拡大前の医療機器

スタートアップを取り巻く投資環境を振り返りつつ、 Covid-19 感染拡大後の投資環境の変化を追

った。 

まず、AdvaMedのレポート 2)を引用してCovid-19感染拡大前の状況について振り返る。 Covid-19

感染拡大前の医療機器分野では、メドテック VC の投資額や取引件数が年々減少していく傾向にあ

った(図 1)。 

 

図 1．メドテック VC の投資額と取引数(米国) 

 

この減少は、医療機器開発コストの増加に伴う収益性の低下により、メドテックVCがEarly Stage

の医療機器スタートアップに対する投資を減らしてきていることが要因と指摘されている(図 2)。 

 

図 2． VC 投資額に占めるシリーズ A 投資額の割合 

 

AdvaMed は、Early Stage における資金不足が医療機器スタートアップの数の減少を招き、買収

対象や成長源としてスタートアップ・エコシステムを活用する大企業にとって問題となり得る点を

指摘している。更にその資金不足を解決する案として、医療機器メーカーが Early Stage において

VC に替わる新たな資金調達先になる案についても触れていた。 
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次に、Covid-19 感染拡大後、医療機器スタートアップを取り巻く投資環境がどのように変化しつ

つあるのか、最近のニュースから見ていきたい。まず、投資家の動向に着目すると、2020 年 3 月末

に実施された調査 3)では、調査対象となった VC 等の投資家の半数が、2019 年と比較して 2020 年

のスタートアップへの投資額を減らす見通しを示している(図 3)。この見通しによると、今後、医療

機器スタートアップは Early Stage において資金調達先が更に減っていくことになる。 

 

 

図 3．今後についての投資家の見通し 

 

また、Covid-19 感染拡大後に株価が割安になっていることを背景に、中国企業を始めとする外国

企業が欧州において健康・医療事業の買収を探索しているようである。この動きに対して、欧州や

日本は、産業競争力や安全保障上の要となる企業が外資によって買収されることを懸念して、外資

による企業買収を規制する方向で動き始めている 4) 5)。 

現在の状況がどの程度続くのか、識者の間でも 1～3 年で意見が分かれ、すでにパンデミック以前

には戻れず、グローバル化も新たな思考の中で進むという意見が多い。それぞれの企業にとっても

Covid-19 の影響について中長期的な経営戦略でどの程度踏み込むのかは難しい状況にあるが、有望

なスタートアップについて M&A やアライアンスを模索するならば、企業は、投資家の動向や各国

による規制強化などといった Covid-19 がもたらす投資環境の変化を注視していく必要があるだろ

う。 
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