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地球温暖化の影響と考えられる気候災害が世界中で頻発していますが、IPCC第6次評価報告書は、人間の
活動が地球を温暖化させていることは「疑いの余地がない」と断定しています。人間活動による地球温暖化／
気候変動の影響を軽減するため、その原因となる温室効果ガス排出を削減することは、人類の喫緊の課題となっ
ています。

世界的にネットゼロ／カーボンニュートラルに向けた動きが加速しており、日本も2050年までのカーボン
ニュートラルを目指すことを宣言し、2030年度までに2013年度比で温室効果ガス排出量を46%削減する目標
を掲げました。

こうした脱炭素の目標を実現するには、政策的対応も重要ですが、脱炭素に向けたテクノロジー「気候テック」
の進化が欠かせません。そして、気候テックの大胆で迅速なイノベーションを担うのは、スタートアップ企業で
あり、それを資金面でサポートするベンチャーキャピタルです。

本レポートでは、ベンチャーキャピタル等による世界の気候テック投資の現状を分析し、エネルギー、建築
環境、モビリティ、重工業、食品・土地利用といった幅広い業種において、どのような分野への投資が行われ
ているか、明らかにしています。

日本企業の皆さまが、数年前のAI企業への投資を大きく超える速度で増加する気候テック投資の幅広さ、ど
の気候テックへの投資が加速しているかなど、そのダイナミズムや方向性を読み取り、脱炭素に向けたイノベー
ション戦略、M&A戦略等にお役に立てていただけることを期待します。
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今、社会の目は新型コロナウイルス感染症（COVID-19）に集中しています。しかし気候変動という喫緊の
課題がなくなったわけではありません。

パンデミックの終息後に目を向けると、そこには間違いなく、人類史上最大のイノベーション課題が私たちを
待ち構えています。世界は10年の間に温室効果ガスの排出量を半減させ、地球の気温上昇を1.5℃以下に抑
えなければなりません。1.5℃を超えると危険な影響が始まると科学者が警告しています1。この目標を達成す
るために、世界の経済界はビジネスサイクルが2循環する短い間に全セクターで脱炭素経済への転換を果たし、
2050年までに世界経済が排出する炭素量を実質ゼロにする「ネットゼロ」を達成する必要があります。その転
換を可能にする重要な技術やソリューションの実効性がすでにいくつか明らかになっていますが、それらはまだ
迅速な実用化を待っている状態です。その他の技術に至っては研究中であるか、多くはコンセプトの構築すらで
きていません。

はじめに

イノベーションやトランスフォーメー
ションの火付け役と言えば、ベンチャー
起業家です。彼らは不可能を可能にす
る力を持った重要なプレイヤーであり、
事実、これまでなかった新しい技術や破
壊的なアプローチを産業界に持ち込み、
それを生かして新しい未来を作り出して
きました。インターネット検索、eコマー
ス、スマートフォン、ライドシェアリング、
電気自動車（EV）など多様な市場が産
業の主役に成長しましたが、その担い
手は出資者主導型のベンチャー企業で
あり、そうした企業の成功はいずれかの
時点で受けたベンチャーキャピタルに支
えられています。加えて、各社の新しい
アプローチや技術がスケールアップでき
たのは、アーリーステージ投資家の出資
のおかげでもあります。この両者は、産
業界がネットゼロに向けて転換を図るた
めのカギとなる存在なのです。

とは言え、スタートアップの世界の現
状を見ると、ベンチャーキャピタルが探
しているのは、商業的に大規模な成功
が見通せる企業やソリューションを最速
でマネタイズできる企業、パーセント単
位ではなく「倍数」レベルのリターンを
生む企業などです。スタートアップの世
界を動かしているのはインパクトではな
く、投資の機会なのです。

ないプレイヤーであるスタートアップの
エコシステムについて、新しい手法を用
いて分析を行いました。Dealroomと連
携して2013年から2019年まで7年間に
わたる世界のスタートアップの実情を調
査し、得られた市場データを使って気候
テックベンチャーへの投資額、最も多額
の投資を集めたセグメント、投資家の顔
触れ、資金ギャップが最も大きい分野と
その理由を判定しました。さらに、市場
で活躍する起業家や投資家にご協力を
お願いし、データの解釈についてご意見
を伺いました。

分析の結果、まず目立ったのは気候
テック分野のアーリーステージ投資の急
速な伸びでした。過去7年間、気候テッ
ク企業への投資総額、スタートアップ
起業率、平均投資額は一貫して上昇傾
向にあります。期間全体の動きを見る
と、アーリーステージの気候テック企業
に対するベンチャーキャピタル投資は、
2013年には約4億1,800万米ドルでし
たが、2019年には161億米ドルとなり、
3,750％以上の急増を示しています。ベ
ンチャーキャピタルがAI（人工知能）へ
の投資を急増させたことが話題になった
時期の約3倍という急速な伸びです。

1　 「1.5℃特別報告書」（IPCC：気候変動に関する政府間パネ
ル、2018年）

2　 「ユニコーン」は一般に、評価額10億米ドル超の未公開スター
トアップ企業と定義されています。

かつて、2000年代後半に一時的な環
境技術ブームがありました。そのときに
損失を出してしまった多くのベンチャー
キャピタルにとって、「クリーンテック」は、
今も耳にしたくない言葉でしょう。では、
起業家とそれを支援した投資家は、こ
れに懲りて及び腰になっているのでしょ
うか？

本報告書で明らかにしているように、
これからの20年は「気候テック」の存
在感が大きくなるでしょう。優秀な起業
家がスケーラビリティの高い事業に取り
組む兆しが見え始め、ベンチャーキャピ
タルも強力に支援しています。従来より
も対象セクターの幅が広く、スタートアッ
プコストが（おおむね）明らかに低く、
スケールアップの道筋が明確な、新世
代の投資が始まっています。そうした中
か ら、Tesla、Beyond Meat、Nestと
いった優れた気候テックユニコーン2が登
場しています。それらの成功が実証して
いるのは、現状を打破し、サステナビリ
ティに不可欠な貢献をすることによって、
10億米ドル規模の巨大ブランドになれる
ということです。

気候テック投資の現状分析を年次報
告書（予定）として初公開するにあたり、
PwCは、気候変動対策において欠かせ



気候テック投資家の顔触れは、2000
年代のクリーンテックの頃とは根本的に
異なります。気候テックの場合、市場の
あらゆるタイプの投資家から資金を集め
ているようです。いわゆるベンチャーキャ
ピタルの存在感は変わりませんが、政
府系資産運用会社やプライベートエクイ
ティといったグロースステージの投資家
もリスクを取って投資ステージを前倒し
にしつつあります。また、石油メジャー、
消費財のグローバル企業、さらにはビッ
グテックと呼ばれる巨大IT企業などの各
社も、戦略的投資家として新事業のス
ケールアップに重要な役割を果たしてい
ます。

コロナ禍にあっても、気候テック投資
は減速していません。コロナ危機発生
以降も大企業が十億米ドル単位の投資
を次々に決定しています。Amazonの 
Climate Pledge（20億米ドル）、Microsoft 
のClimate Innovation Fund（10億米ドル）
の他、Unileverも気候ファンドを立ち上げ、
10億ユーロの出資を決めました3。さらに、
現段階で300社近い企業が2050年まで
に炭素排出量ネットゼロを達成すること
を確約しています4。こうした積極的な姿
勢は全て、市場の需要シグナルの強さ
を反映したものです。すなわち、自社の
目標達成に役立つソリューションを求め
る新しい顧客が登場しているのです。多
くの場合、必要なソリューションはまだ
完成しておらず、今後数十年にわたって、
スタートアップ企業と技術者の力で実現
していく必要があります。

しかし、市場全体の成長率が極めて
高いとは言え、気候テックはまだ揺籃期
です。資金一つとってもまだ十分とは言
えませんし、起業家からは投資家の選
択肢が少ないという声が聞こえます。投
資家は有望な案件があるとしながらも、
もっとたくさんの優秀な起業家に参入し
てほしいと切望しています。政策や規制
環境も正しい方向へ動いてはいますが、
資本集約的でリスクの高いブレイクス
ルーを目指す企業は、優遇政策がない
中で「死の谷」を越えて市場競争力を
獲得するのに苦労しています。

結論を申し上げます。気候テックの需
要は加速の一途をたどっています。世界
中の企業、投資家、政府がバリューチェー
ン、ポートフォリオ、地域において、ネッ
トゼロへの転換を誓約する中、その実
現は全て、気候変動対策に有効な画期
的技術が見つかり、スケールアップし、
産業や社会を変革できるかどうかにか
かっています。需要はまだ爆発的ではあ
りませんが、市場は活発に動き出してい
ます。全てのステークホルダーにとって、
世界が本当に必要とするイノベーション
を支援する好機がやって来たのです。

Dr. Celine Herweijer
Global Leader, Innovation & 
Sustainability, Partner, PwC UK

Azeem Azhar
Senior Advisor to PwC UK, and 
Founder, Exponential View 

3　 Amazon、Microsoft、Unilever各社の発表をご参照ください。
4　 Science Based Targetsなどをご参照ください。また、

Science Based Targets に署名していなくても、2050年まで
のネットゼロ実現を誓約している企業もあります。
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エグゼクティブサマリー

ベンチャーキャピタルの世界はこの10年で大きく変化した。10年前、米国のユニコーン企業は20社に満たな
かったが5、今では200社を超えている6。この間に世界のベンチャーキャピタルの年間投資額は5倍以上に増え、
2019年は2,640億米ドルである。その投資が向かう先はITセクターが圧倒的に多く、クラウドコンピューティング、
モバイルアプリ、マーケットプレイス、データプラットフォーム、機械学習、ディープテックなど、最新のデジタル
を駆使して従来の産業を破壊する企業が資金を集めている7。こうしたエコシステムが未来の消費や産業セクター、
市場を形作るイノベーションやブランドを生み出す場になっている。

新型コロナウイルス感染症が世界を
席巻している今、ベンチャーキャピタル
をはじめとする投資家のアーリーステー
ジ投資は、世界が本当に必要とするイ
ノベーションを支援し、その普及に貢献
できているのかという問いが、これまで
になく鋭く迫っている。短期的に見れば、
コロナ禍に最も強く、最も適した資産ク
ラスは、間違いなくライフサイエンスと
バイオテクノロジーだろう。しかしもう
一つ、重大な影響力を持つ分野がある。
重要性がますます高まる投資フロンティ
アとして存在感を増している気候テック
である。

この報告書は、世界の気候テック投
資の現状を分析した初めての調査報告
書である。気候テックとは何かを定義し、
2020年代にベンチャーキャピタルが目
指すべき新たなフロンティアとして、い
かに有望な投資機会に育ちつつあるか
を明らかにした。2019年、気候テック
は世界のベンチャーキャピタル投資額の
6％を占めた。PwCの分析では、その
投資額は2013年比で3,750％の成長と
なっており、同じ期間にベンチャーキャ
ピタルがAI（人工知能）への投資を大
きく増やしたことが知られているが、そ
のAIの約3倍の伸び率である8。

2020年代の気候テックを見通したと
き、2010年代の人工知能（AI）投資
ブームと同様の道筋をたどると考えられ
るのだろうか？　気候テックが2010年代
後半からかなりの成長率を見せているこ
とや、さまざまな業種でビジネスを転換
させる新しいソリューションが幅広く求め
られていることを考えれば、答えはイエ
スである。機は熟したと見られる。今後
10年の間に、気候テックは投資や企業
活動の中心に躍り出るだろう。

気候テック投資とは？
気候テックには、幅広い業種が含ま
れる。世界経済の脱炭素化に向けて、
2050年までにネットゼロの実現を目指
すセクターを対象とする。すなわち、エ
ネルギー、建築環境、モビリティ、重工
業、食品・土地利用といった各セクター
において、主要な排出源を減らすための
低炭素あるいはカーボンネガティブなア
プローチ、さらには炭素の回収・貯留、
透明性や説明責任を通じた炭素の管理
方法改善など、分野横断的なアプロー
チなどを指す。

気候テックの投資機会：今がそのとき
現代の起業家、技術者、業界のリー

ダー、投資家にとって、これ以上の大き
なイノベーション課題はないだろう。世
界は10年の間に温室効果ガスの排出量
を半減し、地球の気温上昇が1.5℃に
達するのを食い止めなくてはならない。
1.5℃は、それを超えると危険な影響が
発生すると科学者が警告する数値であ
る9。その抑制目標を達成するために、
世界の経済界はビジネスサイクルが2循
環する短い間に全セクターで転換を達成
し、脱炭素化を一気に進めなくてはなら
ない。ネットゼロへの転換実現に不可
欠なテクノロジーやソリューションの多く
が、いまだ迅速な実用化を待っている
状態である。また、研究やコンセプト構
築すら完了していないものもあり、対応
が急がれる。

5  「A Decade of �Unicorns� Ends With a Little Less 
Magic」（ウォールストリートジャーナル、2019年12月17日）

6  「MoneyTree Report」（PwC/CB Insights、2020年Q2）
7  「The Decade in Technology and Venture Capital: 

Looking Back on the 2010s」（Nnamdi Okike、2019
年12月）

8  出所：PwCおよびDealroomの分析による
9  「1.5℃特別報告書」（IPCC：気候変動に関する政府間パ
ネル、2018年）

世界の経済界は、
ビジネスサイクルが
2循環する短い間に
全セクターで転換を
達成し、脱炭素化
を一気に進めなくて
はならない。’

‘ 
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主な結論と提言
投資の現状に関するデータから、次のような結論が得られた。

1. スタートアップは資金を有効活用しており、成果を出すために何兆米ドルもの大
金は必要ない。

2. 画期的なテクノロジーや革新的なビジネスモデルに適した人材が現れ始めてい
る。こうした人材のもとに投資家が集まり、将来性のある案件を対象とした規模
の大きい投資ラウンドが増えている。

3. 2013年以降、気候テックは大幅に成長し、7年間（2013～19年）の成長率は
3,750％超である。

4. しかし課題の大きさを考えれば、2019年現在で約600億米ドルという投資額は少
なすぎ、アーリーステージの投資を促進する必要がある。加えて、トップレベルの
起業家の参加を促し、支援することも必要である。

5. 財務面以外にも、人材から規制までさまざまな阻害要因がある。こうした要因は、
社会が求める大きなインパクトを実現しようとする企業の活動を阻害しかねない。

6. 気候対策では、優れた個人が起業して膨大な成果を上げることが可能である。
しかし、そうしたスタートアップもスケールするまでには時間がかかる。したがっ
て、現在のビジネスサイクル（今後5～7年）で最大のインパクトを発揮するのは、
2010年代に創業した企業になるだろう。

10  「サステナブルな商品は消費者に強く支持されている」（ハー
バードビジネスレビュー、2019年7月）

11  Science Based Targetsなどを参 照。また、Science 
Based Targets に署名していないが、2050年までのネット
ゼロ実現を誓約している企業もある。

12  Climate Action 100+を参照。

2050年を目標とした炭素排出量ネッ
トゼロへの転換実現に向けて、多数の
国、都市、企業、投資家が行動を起こ
している。その結果、ブレイクスルーを
求める需要シグナルが雪だるま式に増
大している。とは言え需要シグナルは、
気候テックへの投資を促進し、投資家
の関心を高めるトレンドの一例にすぎな
い。他には以下のようなものがある。

• 安価な新テクノロジー：技術の発展
とインフラ投資が進んだことにより、
コストカーブが低下した。また、AI、
クラウド、ブロックチェーン、先進セ
ンサーといった強力な新テクノロジー
が登場し、ソリューションの最適化と
スケールアップが可能になっただけ
でなく、これまでにない全く新しいビ
ジネスモデルが生まれた。

• 消費者の需要増大：消費財セグメン
トでは、サステナビリティが新たな
ディスラプターになっている。ブラン
ドに対する消費者の要求は高まり、
同種の商品でもサステナビリティに
対応したものの方が、成長率が高く
なっている10。Tesla、Nest、Oatly、
Impossible Foodsなど「気候テック
ユニコーン」と呼ぶべき新たな資産
クラスの台頭も、サステナビリティに
大きな影響を与える破壊的アプロー
チが、消費者市場で有望であること
を示している。

• 政策と規制による支援：100を超え
る国が、2050年までにネットゼロ経
済を実現すると宣言した。そのため、
今後数年にわたって政策が迅速に強
化され続けることが期待できる。具
体的には、カーボンプライシング、助
成金、基準や禁止事項の設定、段階
的削減策、財政投入、グリーンインフ
ラ投資などが進むだろう。

• 企業の需要増大：2019年中盤に、
2050年までにネットゼロを実現する
ことの必要性が強調されて以来、す
でに300社近くの企業がこの目標達
成を誓約した11（そして、その数は週
単位で増え続けている）。

• 投資額の増加：投資会社が結束して、
ポートフォリオを通じた気候変動対策
の促進に取り組んでいる。参画した
投資会社の運用資産（AUM）の総
額は45兆米ドルを超える。各社はポー
トフォリオの脱炭素化、気候リスクの
開示、株主としての権利を活用した
対応などを行っている12。
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13  今回の調査データは欧州と北米の方が充実しているため、
分析では中国およびグローバルの投資の相対的水準が保守
的に推計されている可能性がある

地域別の状況 上位の投資ハブ
1.  サンフランシスコ・ベイエリア
2. 上海
3. 北京
（モビリティを含む）

1. サンフランシスコ・ベイエリア
2. ボストン
3. ベルリン
（モビリティを含まない）

63%
気候テック全体に 
占める割合

370億米ドル
モビリティ・輸送分野への投資額

151%
年平均成長率（CAGR）

（約）2,700
確認した投資家数

10
年平均投資件数が3件 
以上の投資家数

78%
気候テックへの投資件数が
2件以下の投資家の割合

600億米ドル 1,200超84%
気候テックに対する2013～19年のベン
チャーキャピタル投資額

気候テックのスタートアップ企業数年平均成長率
（2013～19年に約3,750％増加）

160億米ドル
2019年にベンチャーキャピタルが気候テ
ックの投資案件590件で実施した投資額
（2019年のベンチャーキャピタル投資額の約6％）

投資額が最大だった分野は、 
モビリティ・輸送

1. 北米

290億米ドル
3. 欧州

70億米ドル 2. 中国

200億米ドル13

上位3地域

投資家

ユニコーン

43
30

評価額10億米ドル超の気
候テックスタートアップ数

上記のうち、モビリティ・
輸送分野の企業数

（数値は概数）
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気候変動がなぜ、今後10年間を決定づける危機と言えるのか

世界は気候変動の抑制という闘いの中にいる。昨年のできごとは、世界全体を襲う衝撃に対して、グローバ
ル経済が根本的に脆弱であるという厳しい現実をあらわにした。コロナ禍によって世界中で人々の活動や経済
が機能停止に追い込まれ、私たちは、自然界が人間の生活や経済、社会全体に及ぼす力の大きさを目の当た
りにした。

国連事務総長は気候変動を「私たちの時代を決定づける問題」であると述べた14。これに呼応して世界で
は、温室効果ガス排出量を実質ゼロにする「ネットゼロ」への積極的な取り組みが増えている。2015年のパ
リ協定では、地球の気温上昇を今世紀末までに2℃を十分に下回る水準まで抑制すること、さらに、1.5℃未
満を目指して努力することで世界のリーダーが合意した。これを受けて120カ国以上で、1.5℃目標達成の目安
となる2050年までに炭素排出量ネットゼロ達成という目標を設定、もしくは設定案を提出した15。これらの国
のGDPを合計すると、世界のGDPの半分近くを占める（39兆米ドル）。産業界でも目標を支持する動きが大き
くなり、世界で300社近くの企業が2050年までにネットゼロに転換することを表明した。

とは言うものの、ネットゼロに向け
た実際の進展は遅い。PwCのLaw 
Carbon Economy Index分析による
と、世界の脱炭素率は本来必要な率に
比べて極めて低いのが現状で、人類が
危険に直面する境界値とされる1.5℃目
標を達成するには、気候対策を現在の7
倍に増やす必要がある16。すなわち「気
候非常事態」と言いながら、現実の世
界の対応は不十分であり、そこには大き
なギャップが存在しているのである。こ
のギャップの解消に重要な役割を果たす
のがスタートアップ企業である。優れた
起業家と有力なベンチャーキャピタルに
とって、脱炭素経済への転換に必要な
ソリューションの開発に乗り出すことは、
2020年代につかむべき重要なチャンス
である。

現在のような破壊的改革の時代に
あって、投資家や企業がついやりたくなっ
てしまうのが、トライはするものの、従
来の方法に戻ってしまうことである。し
かし、従来のままのサプライチェーン、
労働慣行、投資決定のあり方が将来に
も適していると考えるのは正しいとは言
えない。将来の持続可能な成長という
大きなチャンスに備えるには、組織のあ
り方を見直し、再構築することが必要で
ある。インクルーシブなネットゼロの未
来に向けたリセットと再構築のために、
スタートアップ企業が果たす役割は重大
である。

ここで重要なのは、国や都市からグ
ローバルな大企業まで、ネットゼロ達成
を宣言する組織が増えているが、その多
くが一部条件付きだということである。
排出量削減が難しい分野で、技術やビ
ジネスモデルのブレイクスルーが時期を
逃さず実現し、スケールすることが前提
なのである。そこで、スタートアップの
役割がカギとなる。

すでに世界中で、スタートアップ起業
家が経済の脱炭素化という大きな課題
に注目し始めている。その動きは、気
候変動の根源にある問題に取り組もうと
する起業家や投資家の数の増加に、はっ
きりと表れている。とりわけ、気候変動
の原因となる温室効果ガス、特にCO2
の大気中への放出量抑制が関心の中心
になっている。また、温室効果ガスを除
去・回収する革新的な手法も注目され
ている。

現在「復活」を見せつつあるイノベー
ション、スタートアップの起業と成長、投
資は、ある分野に収れんされていく。最
近、ますます盛んに聞かれるようになった
「気候テック」と呼ばれる分野である17。
気候テックには、一般に次のようなもの
が含まれる。
• エネルギー（製造と貯蔵）、輸送、
建築環境、工業プロセス、食品・土
地利用における温室効果ガス（GHG）
排出量削減に向けたアプローチ

• 資源集約度の低いビジネスモデルへ
の移行。例えば循環型消費やマイク
ロモビリティなど。

• アナリティクスとデータを活用した資
源の有効活用推進

• 積極的な炭素回収・貯留
• 

14  気候変動に関する国連事務総長演説（国際連合、2018年
9月）

15  ECIU Net Zero Tracker（2020年8月閲覧）
16  The Low Carbon Economy Index 2019（PwC、2019年）
17  参考文献例：「Where� s Silicon Valley� s investment 

in climate tech?」（Marketplace、2019年9月17日）、「Is 
Climate Tech Different Enough From the Cleantech of 
Old?」（Bloomberg、2020年2月13日）、「Why �climate 
tech� is the new cleantech」（GreenBiz、2020年2月5日）

2020年版気候テックの現状　ベンチャーキャピタルの次なるフロンティア6



気候テックは、新たなクリーンテッ
クか？
現在の動きを「復活」と呼んだのは、

かつて広く知られた「クリーンテック」セ
クターへの投資ブームがあったからであ
る。2006年から2011年にかけて盛ん
だったこのブームがすぐに終息してしまっ
たのは有名な話である。このブーム（と
その終焉）の中でベンチャーキャピタル
は、250億米ドルをクリーンテックに投資
し、その約半分を数年の間に失った18。
その結果、2010年代の終わりまで、投
資家はクリーンエネルギーへの投資から
遠ざかってしまった。

しかし、現在新しい波を起こしている
気候テックは、かつてのクリーンテック
をはるかに超える。エネルギーセクター
だけでなく、あらゆる業種の脱炭素化に
焦点を当てる広範な概念は、検討を重
ねた上での方向転換であり、気候問題
に内在する複雑さや規模の大きさを反映
している。

ネットゼロ達成に向けた第一歩とし
て、まずは化石燃料依存から脱却しな
ければならない。さらに、モビリティシ
ステムを脱炭素化し、食品・農業・土
地利用や小売を含む消費活動全般を見
直し、建築環境のアプローチを根本か
ら変え、革新的な工業プロセスや素材
を見いだすことも必要である。これらは、
電池技術やバイオケミカルの技術革新を
待っているだけでは達成できない。最終
的に役立つソリューションを実現するに
は、消費者と企業の双方で行動変容を
引き起こす幅広いアプローチと斬新なビ
ジネスモデルが求められている。さらに、
大規模に使える安全な炭素除去技術も、
大きな役割を果たす必要があるだろう。

18  「Venture Capital and Cleantech: The Wrong Model 
for Clean Energy Innovation」（Gaddy et al., MIT 
Energy Initiative, 、2016年6月）

19  「AI の活用で実現する持続可能な未来とは」（PwC／ 
Microsoft、2019年4月）

今なぜ気候テックなのか？
気候テックは、クリーンテックとは「登
場のタイミング」が全く違う。主な違いは、
次の点である。

• 低価格の新しいテクノロジーが使え
る。技術が進歩し、インフラ投資が
進んだ結果、コストカーブが下がり、
ソリューションの最適化とスケール
アップが進んだ。また、これまでとは
全く異なる新しいビジネスモデルも生
まれた。先進素材、AI、アドバンス
トコンピューティング、ブロックチェー
ン、コネクテッドデバイス、バイオ
テクノロジーといった新しいテクノロ
ジーの急激な発展は、いずれも私た
ちの活動を根本から変革し、新しい
方法を可能にした。これらのソリュー
ションによって、産業の脱炭素化を急
速かつ大規模に進めることが可能に
なった。PwCとMicrosoftの分析によ
ると、わずか4業種にAIを適用しただ
けでも、2030年には世界のCO2排
出量を年間2.4ギガトン削減できるこ
とが分かった。これはオーストラリア、
カナダ、日本の排出量の合計に相当
する。また炭素集約度も、既存の事
業運営を続けた場合に比べて4.4～
8％低下すると考えられる19。

• サステナブルな事業運営に対する消
費者の意識が急上昇した。気候テッ
ク分野のユニコーン企業の第一世代
であるTesla、Nest、Beyond Meat
などの台頭は、サステナビリティに大
きく貢献する革新的な消費者ブランド
の重要性を示している。

昨年のできごとは、世界
全体を襲う衝撃に対して、
グローバル経済が根本的 
に脆弱であるという厳しい
現実をあらわにした。’

‘ 
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• ネットゼロに向けた規制当局の対応
が活発化している。規制環境も大き
く変化した。気候対策のための世界
的協定が結ばれ20、それを受けてカー
ボンプライシングの取り組みが動き出
した他、各国の政策、規制、法令も
素早く強化された。それに伴い、100
を超える国々が2050年のネットゼロ
達成を確約している。わずか10年前、
今とは反対に政策の支援も少なく、
政府の助成金に大きく依存していたク
リーンテックとは対照的である。

• 企業からの底堅い需要シグナルが存
在している。それを示す一例が、過
去12～18カ月の間に300社近くの
大手グローバル企業がネットゼロ
を確約したことである21。その中に
は、BP、Iberdrola、Shell、Total、
Maersk、Rio Tinto、Daimler、
Nestle、Oneworldに所属する航空
会社など、温室効果ガス排出量が
多く、2050年までにネットゼロを実
現するには画期的なソリューション
の導入が必要な大企業も含まれてい
る。こうした企業は新しい脱炭素化

Box 1：最近相次ぐベンチャーキャピタルの発表は、気候テックの新たな波
の到来を裏付けている
先般、テクノロジーによる気候変動対策には、数兆億米ドル規模の投資機会が
あるという記事が公表された22。気候テックには、企業と投資家も注目している。
Amazonは数カ月前、クリーンエネルギー事業に投資する20億米ドルのベンチャー
キャピタル、Climate Pledge Fundの設立を発表し、CEOのJeff Bezos氏は気候
変動と闘うために100億米ドルを出資してBezos Earth Fundを設立すると宣言し
た。これは、気候変動対策に向けた個人の出資としては米国最大である。この他
にMicrosoftが10億米ドルのClimate Innovation Fundの設立を、Unileverが10億
ユーロを投じて自然再生と炭素隔離を目的とした専門ファンドのClimate & Nature 
Fundの設立を発表した。さらに、Sequoia Capital、Founders Fund、Khosla 
Ventures、Kleiner Perkins、Union Square Venturesなど一般のベンチャーキャ
ピタルも、気候テック関連の投資機会を探していることを公表している。

20  パリ協定（UNFCCC、2015年）
21  Science Based Targetsイニシアチブなどを参照
22  「There� s a Trillion Dollar Investing Opportunity in 

Green Innovation, Bill Gross Says. Here� s How.」
（MarketWatch、2020年7月2日 ）、「Climate Smart 
Growth Could Deliver 26 Trillion USD to 2030, Finds 
Global Commission」（UNFCCC、2018年9月5日）

ソリューションを開発したり購入した
りするだけでなく、自ら資金を投じ
て革新的なコーポレートベンチャー
キャピタルの活動にも乗り出してい
る。最近ではAmazon、Microsoft、
Unilever、Rio Tintoの各社が、ネッ
トゼロのためのソリューション開発を
目指してそれぞれ10億米ドルを超え
る投資ファンドを立ち上げた（Box 1
を参照）。

• 投資が増加し続けている。今、「グリー
ン」や「気候対策」を標ぼうする資
産に資金が急速に流れ込んでいる。
脱炭素化を目的としたポートフォリオ
や、低炭素のためのファンドや資産
に投入された資金は45兆米ドルを超
え、全世界の運用資産額の半分近く
に上る。これに加えて気候テック分野
では、第一波と言うべきユニコーン
が登場するなどの幅広い成功を背景
に、さらに多くの投資が集まり、才能
ある起業家も参入してさらなる成功
例を作り出している。機関投資家に
対しても脱炭素化関連への投資を求
める声が高まっている上、気候テック
分野は他分野を含めた市場全体を上

回る超過利益が期待できるとして、専
門ファンドが次々に組成されている。
信頼される有力なベンチャーキャピタ
ルの一つ、Social Capital のCEO兼
Founder、Chamath Palihapitiya氏
も、サステナビリティへの大規模な投
資を宣言している。

こうした要素が複合した結果、活力あ
るエコシステムが形成され、自らの力で
ますます勢いを増している。すなわち成
功を目指すスタートアップ企業にとって、
かつてのクリーンテック全盛期よりも安
定した良い環境が整っていると言える。
課題の大きさ、ソリューションを求める
需要シグナルの将来的な強さ、投資機
会の増大と政策環境の後押し、これら
を投資家が認識しているため、気候テッ
クのアーリーステージに投資が向かう傾
向はこの先も続くと思われる。

活発なスタートアップ・エコシステ
ムがなぜ重要なのか
気候テックに必要なのは大胆で迅速
なイノベーションであり、その実現に役
立つのがスタートアップ企業である。ス
タートアップやベンチャーのエコシステ
ムは、技術的強みを持ち、成長が早く
大きくスケールする企業が生まれやすい
態勢が整っている。それこそがまさに今、
気候テック分野に必要なものだ。優秀
な人材に革新的な技術を加え、多くの
場合、現状を否定あるいは破壊するビ
ジネスモデルで包む―これが、成功する
スタートアップの作り方である。Apple、
Amazon、Google、Genentech、
Uber、Teslaなどは創業から10年足ら
ずの間に、新しい産業や市場、人々の
日常の新しい行動を生み出したり、旧来
のあり方を完全に転換させたりした。
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23  出所：Dealroom.coによる分析
24  「Worldwide Spending on Artificial Intelligence 

Systems Will Be Nearly $98 Billion in 2023, According 
to New IDC Spending Guide」（IDC、2019年9月4
日）および「Worldwide Spending on Cognitive and 
Artificial Intelligence Systems Forecast to Reach 
$12.5 Billion This Year, According to New IDC 
Spending Guide」（Business Wire、2017年4月3日 ）
参照

しかし、スタートアップ・エコシステ
ムが全ての成功を保証するわけではな
く、達成できることには限りがある。あ
る分野で、それほど複雑ではない技術
があまり普及していない場合、タイミン
グを的確に捉えれば、スタートアップは
成功できる。例えば、1990年代の初め
にタッチスクリーンコンピューティングを
扱った企業は、当時の技術が不安定で
価格も高かったために成功できなかっ
たが、今やタッチスクリーンは身の回り
にあふれている。また、新しいサービス
構築の土台となるインフラがしっかりと
整備されている場合も、成功しやすい。
eBayやAmazonのサービスは、政府が
主導権を取りながら何十年にもわたって
投資し続けたグローバルなインターネッ
トインフラの上に構築されている。しか
し、その逆の場合、資本集約的なインフ
ラの存在に多くのスタートアップが苦戦
する。最終的に、スタートアップの世界
はいかに標準を外れるか、予測を超え
た成果を出せるかが勝負であり、多くの
場合、勝者総取りとなる。例外はほと
んどない。

現状、気候危機との闘いにおけるス
タートアップの活動は比較的控えめだ
が、彼らは、一定の重要な役割を果た
すだろう。スタートアップが先陣を切っ
て世に出した商品やサービスが広く普及
することも多い。市場に存在する潜在的
な需要シグナルと、それに合いそうな技
術をうまく結び付けられるかが、起業家
の腕の見せ所である。起業家と彼らを
支援するベンチャーキャピタルには、不
確実だが巨大な市場や高いリターンの
可能性を持つ分野を目指す構造的なイ
ンセンティブがある。そうした人材のも
とに資金が流れれば、新しい商品やサー
ビスの創出とその市場化や、関連商品
の需要開拓が加速する。

気候テックはAIの投資ブームと同じ道
をたどるのか？

AI投資の活況を見ると、スタートアッ
プがテクノロジーのスピーディーかつ広
範な普及にいかに貢献するか、また、
多様な種類の投資がいかに重要かが分
かるだろう。AIスタートアップに対する
ベンチャーキャピタルの投資は、2011
年まではごくわずかで、AIの第一波を
支えたのは政府の財源とプラットフォー
ムを運営する巨大IT企業だった。しかし
マシンビジョンという重要な研究分野で
ブレイクスルーが起きると、これをきっ
かけにAI技術が成熟し、幅広い実用化
が可能になった。2013年には、ベン
チャーキャピタルが約30億米ドルをAI企
業に投資した。そして2018年にはその
10倍の320億米ドルまで増加した23。そ
うした投資を背景に多くの業種でAI技術
が利用可能になり、それに伴ってベン
チャーキャピタルだけでなく政府や一般
企業もベンチャー投資に参加した。IDC 
Groupの試算によると、2016年に大
企業がAIに投資した金額は50億米ドル
だったが、2019年には375億米ドルま
で増加した24。
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$0b

2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018

AIスタートアップへのベンチャーキャピタルの投資額（年額）

出所：Dealroom.coによる分析

こうした大企業のアーリーステージ投
資は、AIの活用による革新的な恩恵の
獲得に積極的に乗り出すという姿勢の
表れであり、企業の競争力確保や価値
創出にAIがいかに重要であるかを物語っ
ている。気候テックの実用化を進めるた
めには、このようなAIと同じ状況になる
ことが必要である。

「歴史は繰り返さないが、しばしば韻
を踏む」と言われる。気候テックは取り
組む課題分野も利用されるテクノロジー
も多様で幅広く、成熟度も一様ではな
いため、AIのモデルをそのまま当ては
めることはできない。しかし一定の共通
性はあり、AIを参考にすることで、起業
家やさまざまな種類の投資家がどこで
活躍できるか、また、彼らの取り組みを
スケールアップし、ネットゼロへの転換
に有益な貢献をもたらすにはどうするか
を、理解しやすくなる。
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次の3つの基準を満たす案件は、ベン
チャーキャピタル投資の適合性が高い。

• そのセクターで排出量削減が実現可
能である：そのセクターに適した排
出量削減ソリューションを実現し、幅
広く実用化することが、技術的にどの
程度可能か？　またコスト効果はどれ
くらいか？

• そのセクターでの資本効率が高い：
そのモデルの実効性を証明するため
に、ソリューションへの大規模な先行
投資をする必要があるか？

• 価値創造が可能である：大規模な組
織にソリューションを適用した場合、
実質的な価値創造につながるか？　
具体的には、オペレーションモデル
の強化から、商品・サービスの顧客
増加、ブランド最適化、または資本
投資リターンや租税効率といったバラ
ンスシート最適化など。

資本効率が高く、実用化やスケール
アップが技術的に可能で、明確な価値
を創出するアイデアは、事業を急速に
拡大させ、投資家の強い関心を得るこ
とができる。モビリティの効率を高める
シェアリング、サステナブルな消費財の
新ブランド、既存の再生可能エネルギー
発電における消費者バンドリング、精密
農業技術などがその好例である。

 

太陽光発電（PV）など、実現可能で
はあるが多額の資金が必要なソリュー
ションについては、プロジェクトファイナ
ンスなどベンチャーキャピタル以外の投
資で賄われることが多いが、こうした課
題分野でも、例えばアナリティクス、最
適化、マーケットプレイス、配電などの
面でスタートアップが活躍する機会が生
まれる可能性がある。

まだ研究開発段階にあり、技術的リ
スクの高い課題分野（削減が困難と言
われる多くの分野も含む）にアーリース
テージで投資する際は、高いレベルの
投資とバリュエーションが必要である。
一般に政府や、関連業種で革新的なソ
リューションを模索する大企業などが重
要な資金の支え手となる。しかし、事業
構築や試験までの道のりがどれだけ遠
いかによっては、ベンチャーキャピタル
投資が適していない場合がある。

代替タンパク質は、ベンチャーキャピ
タルの資金で実現したブレイクスルーの
例である。一方、炭素隔離や核融合の
技術は、投資段階としてはまだ未成熟
で、企業や政府が重要な戦略パートナー
あるいは投資家の役割を果たしている。
スタートアップがたどるべき道筋が明確
に見えない分野は、技術開発の先行き
が不明瞭で、資金効率も低い。地熱や
地球工学を活用した大規模なアプロー
チの試験などが、その例である。

90年代生まれの子どもたち
の影響で家族の意識も変
わり、気候変動をリスクと
捉える文化が育っています。
この世代はサステナビリティ
に関心が高く、企業がサプ
ライチェーン全体でどう対応
しているかに注目していま
す。ブランドを毀損したくな
ければ、気候変動対策に
取り組む必要があります。

テクノロジーはあらゆる業
種に影響を強めています。
AIはサステナビリティに大き
く貢献するでしょう。「必要
は投資の母」なのです ’

‘ 

Vinod Khosla氏
Founder, Khosla Ventures
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分析手法の概要

気候テックとは？

気候テックは、温室効果ガスの排出量削減や地球温暖化対策を明確な目的とするテクノロジーと定義されて
いる。そしてそのテクノロジーを活用するのが、気候テックスタートアップである。気候テックという言葉は、温
室効果ガス対策に適用される広範なテクノロジーやイノベーション、またそれらを活用する広範な産業を網羅
するために、あえて幅広く定義されている。

気候テックスタートアップを課題分
野ごとに分類
国、企業、国際機関は、あらゆる業
種の温室効果ガス削減に向けて本腰を
入れて取り組んでいる。しかし、排出量
の過半を主要5セクターが占め、重要な
「課題分野」となっている。

PwCは気候テックのソリューションを
上述のセクターごとに分類した。これは
セクターを縦割りにした「垂直的」な分
類だが、これに加えて、セクターを問わ
ずソリューションが排出量削減に大きく
寄与すると考えられるテーマを反映する
ため、「水平的」な課題分野2項目もあ
わせて設定した。

これら合計7項目の課題分野を示した
のが右の図である。これを気候テックソ
リューション全体の「ユニバース」として、
分析を行った。7項目はさらに、代替タ
ンパク質、垂直農業、農業バイオ技術と
いった具体的なネットゼロ対策に細分化
した。これについて詳細な説明は付属資
料を参照されたい。課題分野の設定は、
排出量削減の議論において一般的に使
用されるIPCC（気候変動に関する政府
間パネル）の産業分類におおむね沿った
ものとした25。

本報告書の根拠となるデータはどの
ように生成したか？
初期データはDealroom.coから提供

されたものである。同社はグローバルな
データプラットフォームであり、スタート
アップ、投資家、投資案件に関する情
報を収集している。また、ベンチャーキャ
ピタル各社からのフィードバックやPwC
の経験をもとに、投資時期や最低投資
金額でスタートアップ企業を絞り込み26、
ベンチャーキャピタルの関心が高いと思
われる企業を選出した。このプロセスを
通じて、相対的に規模がまだ小さい企業
（ベンチャーキャピタルからの調達額が
100万米ドル未満）、今後も未公開期間
が続きそうな企業、アーリーラウンドの
資金調達をしているスタートアップと言
うより事業会社との共通点が多い企業
を除外した。

さらに、PwCが開発した機械学習ア
プローチを使って、選出した企業が気
候テックに該当する蓋然性の高さを基準
にさらに絞り込み、優先順位を付けた。
その結果について、さらに人間が広範な
確認作業を行い、企業と該当する課題
分野およびネットゼロ対策に紐づけた。

定量的分析にはDealroom.coから提
供されたデータを使い、投資額、地域
分布、参加した投資家、その他重要な
項目について分析した。詳細は分析結
果のセクションを参照されたい。分析方
法についてさらに詳しい説明は、付属資
料に掲載する。

25  「IPCC第5次評価報告書」第10章（IPCC、2014年）
26  分析対象の分類に関する詳細は、付属資料に記載

エネルギー 食品・農業・ 
土地利用

建築環境モビリティ・
輸送

重工業

温室効果ガスの回収・貯留

気候・地球に関するデータの生成
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データが示す主な動向
• PwCは、ベンチャーキャピタル、コー
ポレートベンチャーキャピタル、エ
ンジェル投資家、フィランソロフィス
ト、政府系ファンドのうち2013年か
ら2019年までに気候テックスタート
アップに出資した2,700社を特定し
た。対象となったスタートアップ企
業は1,200社以上、投資ラウンドは
2,700以上だった。

• 初期には低水準だった投資金額はそ
の後、急速に増加した。分析対象の
基準を満たす企業がベンチャーキャピ
タル（もしくは同様の投資家）から調
達した資金の合計額は、2013年から
2019年の間に年平均84％増加した。
ベンチャーキャピタル全体の増加率は
年18％なので、そのほぼ5倍である。
一時期、AI分野へのベンチャーキャピ
タル投資が急増したことはよく知られ
ているが、そのAIと比べても約3倍と
なっている。

• 調査対象期間の7年間に、ネットゼロ
達成に貢献するスタートアップ企業に
対し、ベンチャーキャピタルから595
億米ドルの資金が投入された。

• 2013年に気候テックが集めたベン
チャーキャピタル投資はわずか4億
1,800万米ドルだったが、2018年には
約50倍に成長した。その後やや冷え込
んで、2019年には163億米ドルになっ
た。同年のベンチャーキャピタル全体
の投資額は2,644億米ドルなので、気
候テックは2019年のベンチャーキャピ
タル投資の6％を占めているというこ
とになる。

• 投資件数の増加も加速している。調
査対象期間の7年間に投資ラウンド数
は年平均35％増加した。投資額の増
加率に比べると低いが、案件当たり
の投資額が平均的に増加しているた
めと考えられ、気候テック市場が成熟

しつつあることを表している。この傾
向は、モビリティ・輸送分野において
特に顕著である。

• 課題分野別では、気候テックに対する
7年間の投資額全体のうち63％がモビ
リティ・輸送を対象としたものだった。
電気自動車やマイクロモビリティなど
の転換モデルに対する投資家の関心
が極めて高かったためである。調達額
の大きい企業上位10社のうち9社がモ
ビリティ・輸送分野だった。この分野
のみの7年間の年平均成長率は151％
だった。他の気候テック分野の成長率
はモビリティ・輸送に比べると緩やか
だが、それでも57％という高率である。

主な分析結果：投資額と件数

全般的な投資水準：2013～19年

気候テックへの投資額は、世界のベンチャーキャピタル投資全体の約5倍の伸びを示している。投資件数に
ついても同様で、2013年から2018年の間に10倍に増えたが、2019年はベンチャーキャピタル投資全体の傾
向を反映して、やや減少した27。

27  投資を実行してからそれが公表されるまでに時間差が生じる場合が多い点に注意が必要である。本報告書は2020年第2四半期時点
のデータを使用しており、そのため2019年の数値が低く算定されている可能性がある。本報告書用データの抽出以降にDealroomが
追加で確認した投資額の水準に基づき、この「報告上の差異」は2019年の投資額の約3％と見込んでいる。
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出所：DealroomのデータをPwCが分析
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投資の状況は、ステージごとにどんな差があるか？

アーリーステージ企業の状況
PwCの分析では、アーリーステージの
企業や投資家のエコシステムが活況で、
成長を続けている状況も明らかになって
いる。2013年時点で、アーリーステージ、
シード、シリーズAのいずれかの段階に
あって100万米ドル超を調達した企業は
35社だった。これが2019年には桁が一
つ上がり353社になった。これはすなわ
ち健全な若い企業が市場の中で育ちつ
つあることを示唆しており、今後何年か
のうちに成熟して新しい資金調達の節目
に近づこうとしていると考えられる。
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「アーリーVC」は、自己申告ではなく、標準的な100～1000万米ドルの投資ラウンドとして分類
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出所：DealroomのデータをPwCが分析
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大型案件
ベンチャーキャピタル投資額の増加

は、その大部分が大型案件（1億米ドル
超の案件）にけん引されている。2013
年には気候テックの大型案件はごくわず
かだったが、2019年になるとベンチャー
キャピタル投資額1米ドル当たり61セン
トが大型案件のものである。これは気
候テック分野が成熟してきたためで、中
でもモビリティ・輸送分野の勢いが強く、
レイトステージのスタートアップ企業が
電気自動車やマイクロモビリティの提供
を通じて既存の都市輸送を変革し、成
功を収める例が増えている。

ステージ移行のタイミング
シードラウンドで資金調達した気候

テックスタートアップのうち、約29％の
企業が36カ月以内にシリーズAに移行
して資金を調達している28。これはベン
チャーキャピタル投資全体と比較しても
遜色がない。Dealroomが以前行った分
析では、一般的なスタートアップ企業の
場合、シードラウンドから36カ月以内に
シリーズAで資金調達を成功させた企業
の割合は19％にとどまっている29。

28  ラウンドが実施されたという情報と、実際に実施されたタ
イミングに差が生じる場合がある。また、投資家は気候テッ
クスタートアップへの投資を他分野よりも積極的に公表す
る場合があるが、この点について外部から評価することが
不可能であるため、バイアスが生じている可能性がある。

29  シリーズAの約90％が、シードラウンドから36カ月以内に
実施されている。そのため、ステージ移行の成功率を図る
基準値として有益である。
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各課題分野における投資の状況

モビリティ・輸送分野もこれに似たシ
ナリオである。分野全体としてはほぼ成
熟しているが、表面的に見ているだけで
は、そこに含まれる各ネットゼロ対策の
詳しい状況は分からない。例えば電気
自動車のスタートアップは、特に中国を
中心として各地で多額の資金を集めてい
るし、マイクロモビリティにも大きな投
資が行われている一方、船舶など国際
輸送による炭素排出量の削減への投資
は、不可欠なソリューションであるにも
かかわらず、ほとんどないに等しい。

全般的な分析結果
投資金額は、課題分野によって大きく
異なる。それだけでなく、各課題分野
に含まれるネットゼロ対策にも、それぞ
れの基盤となる技術の成熟度を反映し
て状況に差がある。例えば太陽光発電
や風力発電は実証が進み、技術も確立・
証明され、ビジネスモデルも成熟してい
るため、各方面から多額の資金を集め
ているが、ベンチャーキャピタルからの
投資は相対的に少ない。

気候テック投資では、モビ
リティ・輸送、食品・農業・
土地利用、建築環境の各
課題分野への投資額が大
きい。’

‘ 
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エネルギー

エネルギー分野の概要と気候対策上の課題

発電や熱エネルギーによる温室効果ガス排出量は、世界が毎年排出する総量の約3分の1を占める30。その
ため気候変動の影響を抑えるには、実質的な排出量がゼロで、しかも信頼性が高く安価なエネルギー源の開
発が決め手となる。すでに主力となるソリューションがいくつか開発されており、風力や太陽光などを利用した
再生可能エネルギーはコスト低下と効率改善が進み、化石燃料に対する競争力も向上している31。しかし、そ
れらに加えて、信頼性と安定性に優れ、誰でも使える新しいツールの開発が必要である。多くの再生可能エネ
ルギーの課題である間欠性を補うための電池貯蔵技術、また、クリーンエネルギーを蓄えて、必要なときに社
会の必要な場所に届けるためのスマートで効率的な送電網の整備などが必要だ。再生可能電源には分散型グ
リッドが適しているが、AIやブロックチェーンなどの新しいテクノロジーを使えば分散型グリッドの実現や最適化
が可能になる。すなわち、炭素ベース燃料からクリーンな燃料に転換するには、現在のエネルギーシステムよ
りも炭素排出量を減らすことができるツールの開発も合わせて行わなければならない。

主な項目に関するPwCの分析
投資水準：エネルギーは、投資水準
では3番目に重要な課題分野であり、
2013～19年の投資額は49億米ドルで、
気候テックへの投資総額の8.2％を占め
ている。

成長率：エネルギー分野のスタートアッ
プへの投資の伸びは緩やかである。投
資額の年平均成長率は41％で、気候テッ
ク全体より大幅に低い（ただし、ベン
チャーキャピタルエコシステム全体に比
べると2倍である）。主要な再生可能エ
ネルギー源の風力と太陽光の二つがか
なり成熟してきてグローバル規模で展開
されるようになり、資金調達も従来型の
プロジェクトファイナンスやデットファイ
ナンスなど、ベンチャーキャピタル以外
の方法が増えてきたためである。

投資件数：エネルギー分野の案件数は、
2013年の14件から2019年の101件へ、
順調に増加している。しかし、増加分の
過半数を再生可能発電、エネルギー貯
蔵、送電網管理への投資が占めている。
これらは新型原子力や代替燃料など、
投資開発の初期段階にある他の施策に
比べると明らかに成熟度が高い。

投資家：投資額が最大となるのは
Volkswagen Group、Kleiner Perkins、
Schneider Electricである。一方、投資
件 数 で はTotal Energy Ventures、GE 
Ventures、InnoEnergyが上位となった。

ユニコーン：ソーラーエネルギー専門
のSolarCityがTesla Inc.に買収された
際のバリュエーションは26億米ドルだっ
た。分析対象期間に確認できた10億米
ドル超の投資はこの1件のみ。

その他の注目点：2017年の投資額が
目立って落ち込んでいるが、前年比で見
た案件数の動向はおおむね一定である。
これについては、2015年と2018年に再
生可能エネルギー発電とエネルギー貯
蔵の分野で大型案件が終結したことが
主な要因である。

30  「4 Charts Explain Greenhouse Gas Emissions by 
Countries and Sectors」（WRI、2020年2月6日）

31  「Renewables Increasingly Beat Even Cheapest Coal 
Competitors on Cost」（IRENA、2020年6月2日）

エネルギーセクターの定義：
• 代替燃料の製造、開発、販売

• 再生可能エネルギーの普及を支援す
る施策。負荷平準化（貯蔵）や需給
平準化のメカニズムなど。

• エネルギーセクターやエネルギー集
約的な電子技術（データセンターな
ど）の効率向上

• ただし、石油精製やガス精製におけ
る換気やフレアリングの改善など、化
石燃料発電の効率化を目的としたも
のは除く。
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主要なネットゼロ対策
再生可能エネルギー発電
• 主な投資テーマ：投資額の36％を占
める重要なソリューションである（件
数は215件）。クリーンテックブーム
以降、高水準の投資や政策の後押し
でかなり成熟が進んでいる。太陽光
を中心に再生可能エネルギーに注目
するスタートアップは非常に多く、関
連技術の開発、太陽光発電や風力発
電のための新しい資金調達・分配モ
デルなどがテーマになっている他、波
力エネルギーや地熱エネルギーなど
の技術の探索も行われている。

• 注目のスタートアップ企業：Oxford 
Photovoltaicは1億2,000万米ドルを
調達し、シリコンにペロブスカイトを
積層したタンデム型太陽電池によって
従来型電池よりも飛躍的に効率を高
め、ブレイクスルーを起こそうとして
いる。また、1億3,000万米ドルを調
達したFenix Internationalは、送電
網につながっていない遠隔地の家庭
に電気を届けるため、安価な自家用
太陽光発電システム（ソーラーホー
ムシステム）を構築している。同様に
Bboxxも9,000万米ドルを調達。ソー
ラーホームシステムを活用してクリー
ンなエネルギーを届け、エネルギー
貧困問題の解決に取り組んでいる。

エネルギー貯蔵
• 主な投資テーマ：エネルギー貯蔵は
投資額の25％を占めている。電池の
開発が中心だが、一部には化学や力
学による周辺的なソリューションも見
られる。風力発電や太陽光発電への
依存度が高まるにつれ、供給の不安
定さを解消する手段として貯蔵技術
が必要になるため、貯蔵関連の投資
は間欠的な再生可能エネルギーの普
及と並行して増加している。

• 注目のスタートアップ企業：
Quantumscape、Sonnen GmbH、
Aquion Energy、Energy Vault SA、
Vionx Energyのわずか5社で全体の
投資額の半分以上を占める。このう
ちEnergy Vault SAは、化学反応で
はなく新しい重力エネルギー貯蔵方
法による電池システムを扱っている。

新型原子力発電
主な投資テーマ：分析期間中、新型原
子力発電全体へのベンチャーキャピタル
投資額はあまり多くなく、スタートアッ
プ6社の合計で2億6,200万米ドルだっ
た。そのうち3分の2が2018年と2019年
に実行された投資で、主なテーマは核
融合発電関連だった。今後も注目すべ
きテーマである。
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注目のスタートアップ企業：Energy 
General Fusionが1億3,600万米ドルを
調達。また、Commonwealth Fusion  
Systemsは2020年5月に8,400万米ドル 
の調達ラウンドを終了した（今回の分析
対象期間の直後だったため、対象外と
なった）。

出所：DealroomのデータをPwCが分析
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モビリティ・輸送

モビリティ・輸送分野の概要と気候対策上の課題
輸送機関は温室効果ガスの排出量が最も急速に増えている排出源の一つで、1990年から71％増加し32、現
在、世界の排出量全体の約4分の1を占めている33。輸送機関全体の排出量の72％が道路車両からのものであ
る現状を考えれば、排出量削減ツールとして電気自動車への移行が好まれるのも意外なことではない。

しかし、輸送機関の温室効果ガス排出量削減は今後も課題である。GDPの成長は輸送量（と炭素集約的
なエネルギーシステム）に連動しているため、ここを強く切り離さなければ、増大し続ける旅客輸送と貨物輸
送があらゆる削減策を帳消しにしてしまいかねない。ネットゼロ社会に移行するためには輸送機関の電化が不
可欠であることは変わらないが、それ以外の変化も必要である。気候変動の影響を減らすには、これまでと異
なるモビリティの選択肢（モーダルシフトの推進、交通のシェアリング、移動そのものの削減）のさらなる魅力
向上、自動車の性能向上、代替燃料、関連インフラへの投資、建築環境の変化を含むあらゆる施策をとるこ
とが必要である。

主な項目に関するPwCの分析
投資水準：この分野への2013～19年
の投資額は374億米ドルと全体の63％
を占め、他を大きく引き離して最大であ
る。その大半が、中国の大規模なEV投
資（上記投資額の約半分が中国のスター
トアップのものである）と、マイクロモ
ビリティ（電動スクーターのレンタルプ
ラットフォームなど）に向けられた。

成長率：投資額は劇的に増加し、年平
均成長率151％を記録した。気候テック
全体の84％を大幅に上回っている。投
資件数の年平均成長率はそれよりも低
い47％だが、気候テックの平均35％を
上回る。投資額と件数の成長率の差は、
大型案件が増えているために生じるもの
である。

投資件数：モビリティ・輸送分野の案
件数は、2013年の18件から2019年の
182件へ、順調な増加傾向を示してい
る。中でも、高効率交通システムへの
投資が最多だった。ただし2017年から
伸び鈍化の予兆が見られており、これ
は、全案件数の31％を占める高効率交
通システムや、22％を占める低GHG道

路交通など、一部の主要な対策が成熟
期を迎えたためである。低GHG船舶輸
送、低GHG航空輸送、電池および燃料
電池は他のソリューションに比べて件数
が極めて少なく、成熟度の低さを表して
いる。

投資家：投資額が最大となるのは、
Evergrande Health Industry Group、
SoftBank、China Cinda Asset 
Management、Zhongji Holdingで
ある。Softbank以外は全て中国企業
であり、中国企業以外で上位10位に
入ったのは、SoftBankの他にSequoia 
CapitalとDST Globalのみである。一方、 
投資件数ではY Combinator、Sequoia 
Capital、Tencentが上位となった。

ユニコーン：輸送・モビリティ分野は、
全課題分野のユニコーン企業43社のう
ち、最多の30社が属している。中でも
多いのがEV関連（15社）とマイクロモ
ビリティ関連（7社）である。30社の半
数近くが中国のスタートアップだが、こ
こでもEV関連（9社）とマイクロモビリティ
（3社）が他を圧倒している。

32  「4 Charts Explain Greenhouse Gas Emissions by 
Countries and Sectors」（WRI、2020年2月6日）

33  「Everything You Need to Know About the Fastest-
Growing Source of Global Emissions: Transport」
（WRI、2019年10月16日）

モビリティ・輸送セクターの定義：
• 空路、陸路、海路を使った人や物の
移動に関連する（エンジン、設計、
素材の）効率改善ツールの開発

• 電気自動車やマイクロモビリティ車両
の開発、およびそれらの技術を普及
させるためのインフラの開発。ライド
シェア・アプリや充電ポイントなど。

• モビリティ用途の電池技術および関連
インフラの開発

• 輸送システムの効率改善。自律走行
技術やセンサー技術の活用、保守修
繕の改善、都市計画や都市設計など。
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モビリティ・輸送

主要なネットゼロ対策
マイクロモビリティ
• 主な投資テーマ：マイクロモビリティ
は、2013年から2019年までの投資
額が91億米ドルと、輸送・モビリティ
分野で2番目に大きい（同分野の約4
分の1を占め、他のどの課題分野の
投資額よりも大きい）。世界中の大都
市でドックレス型の自転車やキックス
クーターのサービスを展開する企業
が増えていることを踏まえれば、投
資水準が高いのも当然である。また
電動スケートボードや自走式ロボット
など新たな形の輸送手段も登場して
いる。

• 注目のスタートアップ企業：分析対
象の期間に最も多くの資金を調達し
たのはOfoで、最も多いときには世
界20カ国250都市に1,000万台の自
転車を配備し、毎月6,300万人がア
クティブユーザーとして利用してい
た。中国を本拠とするHellobikeと
Mobikeも多額の資金を調達し、自
転車のシェアリングシステムを提供し
ている。しかしマイクロモビリティは
昨今、特に中国以外の地域で、やや
不安定化する傾向にある。

低GHG軽負荷・重負荷道路輸送：電
気自動車と高効率車両
• 主な投資テーマ：最も多額の投資を
集めたのは、温室効果ガス（GHG）
排出量の少ない道路輸送だった。
2013年から2019年の投資額は194
億米ドルで、モビリティ・輸送分野の
半分以上であり、他の課題分野全て
の合計額にも迫る高水準である。こ
のうち85％近くは、電気自動車（EV）
や水素電気自動車の開発を行う中国
のスタートアップへの投資である。そ
の他に、バスやトラックなど重負荷
車両の開発、EV用スマートインフラ、
排出量削減を目的としたシェアリング
プラットフォームやレンタルサービス
なども注目された。

注目点：
• 新型コロナウイルス感染症の発生は、マイクロモビリティセクターをさらな
る成長に向かわせることになった。英国をはじめ各国政府が、コロナ対策
としてマイクロモビリティへの取り組みを加速させているからである。

• 今回の分析で名前が挙がった電気自動車（EV）スタートアップは、圧倒的
に中国企業が多かった。これは、中国ではベンチャーキャピタルが大規模な
EV投資を行っているためで、欧州や北米はそれとは異なり、今回の分析対
象とならない既存の自動車メーカーが中心となって投資を行っている。

• EV、マイクロモビリティ、高効率輸送システムなどの主要なネットゼロ対策
がすでに成熟しつつある輸送・モビリティ分野が高い成長率を示したことは
意外かもしれない。しかし分析の結果、科学的リスクや製品のリスクが解消
され、投資対象から目に見える価値が創出できると投資家が自信を深めれ
ば、どれほど大幅に投資が増大するかが明らかになった。

• 注目のスタートアップ企業：NIOは
自動走行電気自動車の設計・開発を
行う中国のスタートアップである。今
回の分析で最大となる31億米ドルを

調達し、2018年にニューヨーク証券
取引所に上場した。
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出所：DealroomのデータをPwCが分析
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FALU分野の概要と気候対策上の課題

温室効果ガスの19～29％は、世界の人々を支える食料システムから排出されている34。世界人口は2050年
までに25％増加すると予測されており35、食料の生産方法を転換しなければ温室効果ガス排出量も急増すると
考えられる。増加する人口を養いつつ食料生産に伴う環境負荷を減らすには、効率的で生産性の高い方法を
開発しなければならない。

現在の排出量削減策は、農業プロセスの効率改善を目指すものが多い。しかし自然やその恵みにある程度、
あるいは高度に依存して創出する経済価値が44兆米ドルにも上る現状を踏まえれば、土地に頼りすぎない革
新的なアプローチを見いだすことが必要である。例えば、全く新しい形の栄養摂取のあり方、自然環境の効果
的な管理方法、農業プロセスにおける炭素の削減や回収、既存の食料サプライチェーンの破壊的変革などが
考えられる。

主な項目に関するPwCの分析
投資水準：FALU分野は、2013～19年
の投資額が81億米ドル（全体の13.6％）
と、気候テックで2番目に大きい。この
大部分が、代替食品（植物由来バーガー
や代替肉など）と精密農業の成長による
と見られる。

成長率：投資額は、気候テック全体の
成長率84％をわずかに下回るものの、
年平均75％と堅調に伸びている（気候
テック全体の年平均成長率は、単独で
影響力の大きいモビリティ・輸送を除い
て偏りを是正した場合、57％になる）。
一方、投資件数の年平均成長率は41％
と投資額の伸び率よりも低いが、これは
大型の案件が増えていることによる。

投資件数：年間の投資ラウンド数は、
2013年の21件から2019年には162件
まで増加した。増加分の半数以上が代
替食品または精密農業であり、2019年
の全案件のうち64％をこの2分野が占め
ている。

この他、都市農業やバリューチェーン
のGHG削減といった新しいネットゼロ対
策も登場し、成長加速の兆しを見せて
いる。一方で、土地利用管理、エネルギー
効率の高い農業機器、土地・海洋保護
はまだ萌芽期であり、2019年に投資を
受けた企業は、それぞれ1社ずつにとど
まった。

投資家：投資額が多いのはTemasek、
Kleiner Perkins、Insight Partners、
投資件数が多いのはSOSV、New 
Crop Capital、S2G Venturesだった。

ユニコーン：この分野のユニコーン数は、
モビリティ・輸送分野に次いで2番目に
多く、7社（気候テック全体では43社）
である。その過半数が代替食品（4社）で、
あとは精密農業が2社、バリューチェー
ンのGHG削減が1社である。

FALUセクターの定義：
• 食品生産の方法。炭素集約度の高い
動物由来食品を代替するものが多く、
一般的にバイオテクノロジーを活用す
る。合成タンパク質や昆虫タンパク
質など。

• 低GHG農法。効率が高く、炭素排出
量が少ない農業。精密農業、垂直農
業、エアロポニックなど。

• 自然環境の管理と改良。特に、森林
再生、造林、森林破壊（の回避）な
どを通じて行う。

• 土地管理を通じた炭素排出量の削減。
例えば、土壌炭素の排出抑制など。

• 食品サプライチェーンのGHG排出量
削減に関するあらゆる活動（食品の
腐敗防止など）。

• カーボンフットプリントの低い新しい
肥料の開発や、既存の肥料の生産・
使用によるGHG排出量を削減する新
しいプロセスの開発。

34  Vermeulen et al., 2012年
35  「世界人口予測2019年版」（国際連合、2019年） 

食品・農業・土地利用（FALU）

22 2020年版気候テックの現状　ベンチャーキャピタルの次なるフロンティア



食品・農業・土地利用（FALU）

主要なネットゼロ対策
代替食品・低GHGタンパク質
• 主な投資テーマ：FALU分野で最も
投資額が大きく、分野全体の3分の
1を占める。また、スケールアップを
目指す動きが増えているため、1社当
たりの投資額も平均より大きい。代
表的な企業は、動物由来の食品から
植物由来食品や人口食品への代替を
目指す食品テクノロジー企業である。
Beyond MeatやImpossible Foodな
どの最近の成功が投資家に安心感を
与え、投資額、投資件数ともに2017
年以降飛躍的に伸びた。

• 注目のスタートアップ企業：植物由
来の代替肉を開発したImpossible 
Foodsは、2011年に創業した米国企
業である。同社は分析対象期間中、
FALUのスタートアップとしては最大
の資金を調達し、2019年の評価額は
20億米ドルに達した。動物性食品を
分子レベルで研究し、植物から適切
なタンパク質や栄養素を選び出して肉
と同様の食感や栄養を再現する。看
板商品のImpossible Burgerは、数
年の研究開発期間を経て2016年7月
に発売された。

精密農業・ロボティクス
• 主な投資テーマ：2番目に投資額が大
きかった分野は、精密農業とロボティ
クスである。投資件数が最大だった反
面、1件当たりの平均投資額は最低レ
ベルだったが、これはスタートアップ
企業の多くがまだアーリーステージで
あること反映している。また、AI、セ
ンサー、ドローン、ロボティクスなど
を使って情報収集や資源配分を行い、
効率性と生産性を高めるなど、すで
に確立された技術を活用することが多
いため、それほど大規模な資本投資
を必要としない。

• 注目のスタートアップ企業：Indigo 
Agricultureは、2014年創業の米国
企業である。2020年にシリーズFで5
億米ドルを調達し、調達後の評価額
は35億米ドルと、アグリテックのスター
トアップとしては最大となった。同社
の最初の事業は、綿、大麦、米の種
子を微生物を使って処理し、収穫量
を増やすというものだった。

その後進化を続け、穀物のオン
ライン販売、販売した穀物の輸送を
オンラインで仲介するサービスも開
始。さらに炭素市場へも進出し、炭
素隔離を行う農家に金銭的インセン
ティブを提供して再生可能な農業を
推進している。また、衛星画像の
TellusLabsを買収し、データプラット
フォーム事業にも乗り出した。

ベンチャーキャピタルは土地
利用セクターに特に高い関
心があります。他のセクター
より遅れているので、テクノ
ロジーによる破壊的変革が
起こりやすいからです ’
Hampus Jakobsson氏
General Partner, Pale Blue Dot

出所：DealroomのデータをPwCが分析

投
資
額
（

10
億
ド
ル
）

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

投
資
件
数

投資件数
垂直農業・都市農業
（アクアポニックスを含む）
バリューチェーンのGHG削減

精密農業・ロボティクス

土地利用管理

代替食品・低GHGタンパク質-

農業バイオ技術・ゲノミクス、
自然ソリューション

3

2

1

0

200

100

150

50

0

低GHGの肥料、農薬、殺虫
剤、治療剤 

低GHG・高エネルギー効率
機器

土地・海洋保護、森林破壊防
止、森林再生、造林

低GHGの肥料、農薬、殺虫
剤、治療剤

垂直農業・都市農業
（アクアポニックスを含む）
バリューチェーンのGHG削減 

精密農業・ロボティクス

土地利用管理 

代替食品・低GHGタンパク質

農業バイオ技術・ゲノミクス、
自然ソリューション

土地・海洋保護、森林破壊防
止、森林再生、造林

低GHG・高エネルギー効率
機器

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

60

40

20

0

投
資
件
数

2020年版気候テックの現状　ベンチャーキャピタルの次なるフロンティア 23



36  「Global Greenhouse Gas Emissions Data」（WRI、
2020年8月閲覧）

重工業

重工業分野の概要と気候対策上の課題

重工業は、温室効果ガス排出量の約5分の1を占めている36。しかも増加ペースが最も速く、削減が最も難
しい分野である。

私たちの日常生活は、工業プロセスを必要とする素材に支えられている。化学物質はプラスチック、肥料、
合成繊維の材料になり、インフラの土台の大半はコンクリートと金属でできている。また、工業分野からはエ
ネルギー使用と工業プロセスそのもの（化学反応によってCO2が発生するなど）の両方から温室効果ガスが排
出される。そのため、セクター全体の排出量を減らすには、単にエネルギー効率を上げるだけでなく、多様な
方法を幅広く活用する必要がある。社会のために、素材の効率的な利用、革新的なリサイクル、製品の効率
向上、需要抑制などを実現する新たなイノベーションが求められている。

主な項目に関するPwCの分析
投資水準：重工業分野が2013年から
2019年の間に集めたベンチャーキャピ
タル資金は38億米ドル（全体の6.4％）
で、他分野に比べると小規模だった。
この分野は成熟度が低く、新しいブレイ
クスルー技術が登場するたびそこに資金
が流れ込む現象が起きるため、投資対
象となるネットゼロ対策は年によって大
きく異なる。安定的に資金を集めている
のはその他の低GHG素材（生物工学で
遺伝子を組み替えた酵母を使って絹糸
を作るBOLT Threads、バイオレザー
を開発したModern Meadow、ウール
シューズのAllbirdsなど）と、エネルギー
効率・資源効率の高い製造プロセスの2
分野で、両者で重工業分野の投資額の
4分の3を占めている。

成長率：重工業分野のスタートアップへ
の投資は着実に伸びており、年平均成
長率は75％と、気候テック全体の成長
率84％をわずかに下回る水準だった。

投資件数：重工業分野の投資件数は、
2013年の22件から2019年の45件へ、
緩やかな増加傾向を示している。ピーク
は2017年で、これは高効率な製造プロ
セスに異例の件数の投資が集まったこと
による。大半の投資が高効率な製造プ
ロセスに集まる一方、成長率が最も高
かったのは、低GHGプラスチックおよび
プラスチック代替物だった。

投資家：投資額の上位を占めたのは
Viking Global Investors、Cascade 
Investment、General Atlanticで、
投資件数が多かったのはSOSV、Y 
Combinator、O� Reilly AlphaTech 
Venturesだった。

ユニコーン：重工業分野では4社のユ
ニコーンが確認された。その他の低
GHG素 材 が3社（Ginkgo Bioworks、 
Allbirds、Zymergen）、高効率な製造
プロセスが1社（Carbon）だった。

重工業セクターの定義：
• 重量やサイズの大きい製品の製造や
素材の大量生産によって排出される
炭素排出量の削減。

• 製造業における廃棄物を削減、再利
用、管理するための活動を含む。

• 従来型の材料（化学品、鋼鉄、プ
ラスチックなど）の代替品となる低
GHG素材の開発。
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重工業

主要なネットゼロ対策
エネルギー効率・資源効率の高い製
造プロセス
• 主な投資テーマ：スタートアップ数、
投資額ともに重工業全体の3分の1近
くを占めた。その一因は、このネット
ゼロ対策が、ソフトウェアやハードウェ
アを活用した製造プロセスの効率化
など、スタートアップの機会として技
術的・財務的にハードルが極めて低
いことにある。具体的なソリューショ
ンの例には、効率改善のためのAI、
モノのインターネット（IoT）、センサー、
ドローンの活用、3Dプリンターによ
る製造、工業ロボティクスによる材料
のムダ削減、自律型のロボットやド
ローンを活用した自動メンテナンスな
どである。

• 注目のスタートアップ企業：Carbon
は、2013年に創業した米国のデジタ
ルマニュファクチャリング企業である。
3Dプリンターのハードウェアとソフト
ウェアの開発、プリント材料の開発を
行っている。

その他の低GHG素材
• 主な投資テーマ：18社のスタートアッ
プのうち多くが、次の二つの事業に
取り組んでいる。幅広い工業用途向
けバイオベースの代替製品、もしくは
ファッション業界向けのバイオベース
の植物性代替製品である。規模が大
きいのはバイオテック企業で、ファッ
ション業界向け企業は、数は多いも
のの、投資額は極めて少ない。
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• 注目のスタートアップ企業：投資額の
75％をGinkgo BioworksとZymergen
の2社が占めている。両社とも米国の
バイオテック企業で、遺伝子工学を用
いてさまざまな工業用途向けのバクテ
リアを製造している。未公開のバイオ
テック企業としては、世界で1位と2位
の規模である。

出所：DealroomのデータをPwCが分析
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37  「New report: the building and construction sector 
can reach net zero carbon emissions by 2050」 
（World Green Building Council、2019年9月23日）

建築環境

建築環境分野の概要と気候対策上の課題

世界の温室効果ガスの39％は、建築・建設分野から排出されている37。このうち3分の2近くが、建物の冷
暖房や照明に使われるエネルギーからの排出によるものであり、その他は内包炭素、すなわち資材や建設作業
に伴う炭素排出によるものである。そのため、建築環境分野のカーボンフットプリントを減らすには、建物と建
築資材の両方について、既存のものより効率が良く、スマートで、安価なものを実現しなければならない。暖
房、照明、電気器具などの効率を高める小規模な対策も有益ではあるが、建築環境の影響の大きさを考えれば、
もっと決定的なソリューションが必要である。例えばビル単位での蓄電や蓄熱、イノベーティブな建築方法や革
新的な循環、センサーを中心とするスマートなビル管理などである。

主な項目に関するPwCの分析
投資水準：2013年から2019年の間に
ベンチャーキャピタルが建築環境に投資
した額は37億米ドル（全体の6.2％）で、
セクター別の課題分野の中では最も少
ない。

成長率：建築環境のスタートアップへの
投資は、年平均成長率57％と堅調に伸
びているが、気候テック全体の成長率
84％を大幅に下回る結果となった。

投資件数：投資件数は、2013年の13
件から2019年の65件へ、着実な増加
傾向を示している。そのうち約3分の1が
センサー技術と建物・インフラのスマー
ト管理で、高効率の電気製品・照明・
冷房システムもほぼ同水準である。これ
ら2分野は投資コストが比較的低く、一
般的なテクノロジー投資として投資家の
安心感もあり、消費者需要のシグナル
も堅調である（詳細は「主要なネットゼ
ロ対策」を参照）ことが反映された結
果である。その他の分野は成熟度が低
く、投資件数も少ない。例えば低GHG
建築プロセスは合計35件、革新的な循
環・リサイクルは合計32件だった。

投資家：投資額が多いのはKhosla 
Ventures、Obvious  Ventures、
DFJ Growth、投資件数が多いのは
Amazon Alexa Fund、Demeter、
New Enterprise Associates、Prelude 
Ventures leadだった。

ユニコーン：分析対象期間に評価額10
億米ドル以上となったスタートアップは、
米国の建築会社Katerraのみだった。同
社は、テクノロジーを活用して現場での
作業を大幅に合理化している。

その他の注目点：多額の資金を集めた
のは、2016年が高効率な冷温水空調、
2017年が高効率都市・コミュニティ、
2018年が低GHG建築プロセスと、毎
年変化している。これらの分野がいずれ
も未成熟であることの反映である。これ
まではごく少数の企業に投資が集中して
いたが、今後この分野のスタートアップ
が発展すればやがて平準化されていくと
考えられる。

建築環境セクターの定義：
• 商業用・住居用建物向けの高効率な
備品、設備、照明、空調。地域レベ
ルのソリューションを含む。

• 建物のエネルギー消費管理にセン
サー、スマートデバイス、後続データ
のAI分析、消費者用アプリによるコン
トロールを活用するスマート管理。

• 建築を簡便化し、現場の廃棄物を減
らすための高効率な建築方法（特に
モジュール建築、3Dプリント、映像・
コンピューティング）。
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建築環境

主要なネットゼロ対策
低GHG建築プロセス
• 主な投資テーマ：低GHG建築プロセ
スの投資額は、建築環境全体の37％
を占めるが、その90％は1社のみ、
すなわちKaterraへの投資である。こ
の対策分野に取り組むスタートアップ
は13社のみだが、その全てが建築中
の廃棄物削減もしくは、建築環境の
管理に取り組んでいる。例えば、オ
フサイト建築、モジュール建築、3D
プリント、建築計画に役立つ3D画像
など。

• 注目のスタートアップ企業：Katerra
が2016年以降12億米ドルを調達し、
今回のデータではこの対策分野最大
の調達額となった。この他にNODE、
Biokableなどがある。また、一部の
スタートアップは従業員数を減らして
おり、この分野には課題もある。

デバイスのスマート管理
• 主な投資テーマ：建築環境分野の投
資額の26％、139件が該当するのがデ
バイスのスマート管理である。商業用・
住居用建物のエネルギー消費関連費
用削減に取り組んでいる。主に、セン
サーによるデータ収集、エネルギー消
費状況の分析、エネルギーデバイスの
リモート管理などの手法を使う。

• 注目のスタートアップ企業：カナダの
ホームオートメーション企業Ecobee
は、スマートサーモスタット、温度
センサーと在室検知センサー、照明
用スマートスイッチ、スマートカメラ、
接触センサーを製造している。同社
のサーモスタットはタッチスクリーン、
ウェブのポータルサイト、アプリのい
ずれかを使って制御する。デバイスの
スマート管理を手掛けるスタートアッ
プの多くが、同様の製品やサービス
を提供している。
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注目点：
建築環境分野では、デバイスのスマート管理への投資件数が多い（約3分の
1）が、これにはいくつかの理由が考えられる。第1に、起業家が理解しやす
く、取り組みやすかったため目指した可能性がある。技術的背景を持った起
業家にとって、この分野は建築環境の中で最も具体的で分かりやすい。第2に、
テクノロジー投資家が過去に経験した投資に近いという点である。スマートセ
ンサー、消費者用アプリを使ったデバイスの遠隔管理、AIによる基本データの
分析などは全て、一般のテクノロジー企業と共通しており、その点が3Dプリン
ト住宅などと異なる（すなわち資本投資が少なく、早期の投資収益回収が期
待できる）。第3に、家庭のエネルギーをもっと楽しく安価に利用したいという
消費者のニーズが高まっている点も、スマート管理への投資が伸びている理由
の一つと思われる。

出所：DealroomのデータをPwCが分析
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温室効果ガスの回収・貯留

温室効果ガスの回収・貯留分野の概要と気候対策上の課題

一部の主要な経済圏では、エネルギーシステムを石炭からクリーン燃料に転換する動きが出ている。しかし、
化石燃料がエネルギー生産の中心となる状況はしばらく続きそうだ。化石燃料は安価なエネルギーの供給源と
して使いやすく、依存度も高い現状を踏まえると、ネットゼロを達成するためには温室効果ガスの排出量を大
幅に減らす対策が必要である。排出量の増加を抑え、削減するには、エネルギーシステムや産業システムを転
換すると同時に、温室効果ガスを回収・貯留・再利用することが有効である。化石燃料を主要エネルギー源
として使い続けるなら、炭素隔離技術を迅速に開発しなければならない。

主な項目に関するPwCの分析
投資水準：温室効果ガスの回収・貯留
は、横断的な課題分野（すなわち、全
ての業種に共通する課題分野）二つの
うちの一つである。横断的分野の中で
も、また全課題分野の中でも、最も投
資額が小さい。気候テック全体で確認で
きたベンチャーキャピタル投資の1％未
満の5億600万米ドルしか調達していな
い。なお、ここで示す3つのソリューショ
ンのうち、炭素の回収・有効利用・貯留
（CCUS）が調達額の80％以上を占め
ている。

成長率：この分野はとりわけ新しく、そ
のため、2013～19年の投資額の年平
均成長率は102％である。

投資件数：成熟度の低さは投資件数に
も表れており、2013年の実績はわずか
2件だった。その後、緩やかに増加して
いるものの2019年は15件であり、同年
の他分野の合計件数が600件近くに増
加していることを考えれば、まだまだ少
ない。

投資家：この分野へのベンチャーキャ
ピタル投資額が大きかったのはNovo 
HoldingsとZurich Cantonal Bank、
投資件数が多かったのはChevron 
Technology VenturesとHusky Energy
だった。ただし両社とも5件未満である。
この分野はまだ、活発な投資を数多く呼
び込む段階には至っていないと思われる。

ユニコーン：全ての課題分野の中で唯
一、この分野は分析対象期間中にベン
チャーキャピタルの投資を受けたユニ
コーン企業がなかった。しかし2020年6
月に、LanzaTechの評価額が10億米ド
ル超に達した。

温室効果ガスの回収・貯留セクター
の定義：
• 大気中の温室効果ガス（主にエネル
ギー生産や工業プロセスから排出さ
れたもの）の回収と長期貯留。温室
効果ガス分離を目的に開発された自
然活用ソリューションも含む。

• 組織や政府のカーボンフットプリント
をモニタリング・管理するためのシス
テム。
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主要なネットゼロ対策
炭素の回収・有効活用・貯留（CCUS）
• 主な投資テーマ：CCUSはこの課
題分野の中で最も成熟しており、投
資額の80％を占めている。しかし、
CCUSは決して単独で成熟したわけ
ではない。18社のスタートアップが合
計4億600万米ドルを調達したが、そ
れらの企業は次の二つに分類される。
炭素の排出源で回収技術を活用し、
さまざまな工業目的に利用する企業
と、有用な副産物（熱可塑性樹脂な
ど）を生産し、工業目的利用のため
に販売する企業である。CCUSへの
投資は成長の兆しが見られるが、炭
素の工業利用をめぐる規制環境の充
実が、その最大の要因と考えられる。

• 注目のスタートアップ企業：炭素回
収事業を行うLanzaTechは、2005
年創業の米国のスタートアップであ
る。炭素を含む排ガスをエタノールに
変え、燃料や化学品用に提供する技
術を開発している。今後はエタノール
以外の有用な製品の製造に手を広げ
ることを考えている。Lanza Techが
作り出したソリューションは今後、モ
ビリティ・輸送、エネルギー、重工
業を中心に、他分野で盛んに活用さ
れることになるだろう。そしてCCUS
のあらゆる部門から、同様の事業を
行うさまざまなタイプの企業が登場す
ることが期待される。
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注目点：
炭素の回収・貯留をめぐる経済環境は厳しいため、取り組みやすい環境を適
切に整備することが必要である。分析対象のスタートアップ各社は、炭素排
出量を十分に削減するには、一定の資本投資と時間が必要だと強調している。
その一方で、この分野への投資はまだ限定的だと言う。技術開発に時間がか
かり、ベンチャーキャピタルが通常許容する投資回収期間を超えるケースが多
いことが原因である。

出所：DealroomのデータをPwCが分析
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気候・地球に関するデータ生成分野の概要と気候対策上の課題

気候テック関連事業を促進する大きな要因の一つである環境政策は、地球の現状把握と将来予測に関する
迅速かつ正確な情報に依存している。米国ではSpaceXやPlanetの台頭に象徴されるように宇宙事業の規制
緩和が進み、気候・地球に関するデータ生成という対策分野が発展した。衛星のオープンソース化でナノ衛星
のコストが下がり、その結果、データ生成のコストも下がった。気象観測や地球観測をもとに、土地、海洋、
大気に関するデータが豊富に提供され始めた。こうしたデータは、環境保護の強化や、持続可能な開発目標
を幅広く実現するために不可欠なものである。データからは、これまで入手不可能だった詳細な情報が得られ、
気候テックの活躍が求められる環境分野の規制の根拠となるとともに、スタートアップにとってはまたとないビ
ジネスチャンスをもたらしている。

主な項目に関するPwCの分析
投資水準：気候・地球に関するデータ
の生成は、横断的な課題分野（すなわ
ち、全ての業種に共通する課題分野）
二つのうちの一つである。2013年から
2019年の間にベンチャーキャピタルから
11億米ドルの投資を受けた。データ生
成は横断的な2分野の中では投資額が
大きいが、縦割りの課題分野と比べると、
どの分野よりも小さく、投資額は分析対
象となった気候テック全体の約2％しか
ない。

成長率：データ生成分野への2013～
19年の投資額の年平均成長率は18％
だった。しかし、実際の成長率はもっと
高いと考えることができる。2013年に
Planetが、個別企業としては同年で最
大となる資金調達を行ったことが、成長
率算出に影響しているからである。この
分野の成長率のほぼ全てが、気候・地
球データ生成を明確に標ぼうしている企
業によるもので、低GHG衛星およびセ
ンサーの企業による調達は、0.5％に届
かなかった。

投資件数：この分野は比較的成熟度が
低いため、それを反映して投資件数は
少ない。2013年はわずか8件で、その
後緩やかに増加したが、2019年になっ
ても23件と、同年の全分野の合計が
600件近くあったのに比べると、依然、
低水準である。投資件数の大部分が気
候・地球に関するデータの生成に関連
するもので、低GHG衛星関連は全期間
の合計で8件である。この8件は全て、
2017年以降の投資である。

投資家：投資合計額が大きいのは
Pitanga FundとLux Capital、投資件
数が多いのはDylan Taylor、GVだった。
投資額もしくは投資件数が多いトップ5
にエンジェル投資家が登場しているの
は、この部門のみである。 

ユニコーン：分析期間中に評価額が
10億米ドル超となったスタートアップ
は、米国の宇宙・アナリティクス企業の
Planet Labs1社のみだった。

気候・地球に関するデータ生成セクター
の定義：
• 炭素排出量削減や、気候テック企業
の活動に有益な、地球や気候に関す
るデータの記録と分析。衛星、セン
サー、気象観測器でデータを収集し、
機械学習アルゴリズムを使って分析す
ることが一般的。

• 小型衛星、電気打ち上げ装置、衛星
のエネルギー効率向上、生分解性衛
星など、衛星に関連する温室効果ガ
ス排出量を削減する技術。

気候・地球に関するデータの生成

30 2020年版気候テックの現状　ベンチャーキャピタルの次なるフロンティア



主要なネットゼロ対策
気候・地球のデータ生成
• 主な投資テーマ：この課題分野の

99.5％を気候・地球のデータ生成が
占める。これは、宇宙ベンチャーのコ
ストが低下したことと、低価格のハー
ドウェアやソフトウェア（センサーや
機械学習アルゴリズム）の能力が向
上して業界に変革が起き、示唆に富
むデータを政府や企業に提供できるよ
うになったことの証明である。この対
策では、さまざまな用途向けに気候・
地球のデータを収集・処理する企業
が多い。一方、同様の機能を果たす
ものの、この分野に分類されていな
いスタートアップもある。そうした企
業は活動内容は似ているが、特定の
業種（農業が多い）への提供を目的
としているため、その提供先となる課
題分野に分類している。しかし、そう
した企業も幅広いデータを収集してい
ることを考えれば、いずれ他の市場
への進出を目指すことは十分考えら
れる。したがって、この分野のものと
して記録されている投資情報は、保
守的な推計だと見なすことができる。

• 注目のスタートアップ企業：2010年
創業のPlanet Labsは、2019年に行っ
た直近の資金調達後の評価額が22
億米ドルとなった。小型衛星を製作
し、ロケット打ち上げミッションのセ
カンダリーペイロードとして搭載し、
軌道に乗せた。同社の衛星は最新情
報を頻繁に発信し、気候観測、収穫
量予測、都市計画、災害対応に関す
る知見を提供している。
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出所：DealroomのデータをPwCが分析
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成熟度
気候テックのネットゼロ対策を個別に詳しく分析すると、各対策が成熟度曲線のどの位置にあるかが理解できる。それぞれの
加速度（ベンチャーキャピタル投資の成長率が増加しているか、減少しているかを示す測定値）とアーリーステージ投資の件数
を対応させて、各対策がライフサイクルの4段階のどこにあるかを分類した。

揺籃期は、新しい活動
も限定的で、ベンチャー
キャピタル投資は減
速（場合によっては縮
小）する。この時期は、
CCUSの例に顕著なよ
うに、研究開発リスクが
過度に大きく、環境整備
が不十分であることが多
い。この中から今後、次
のステージへ進むものも
出てくるだろうが、それ
がどれで、いつになるか
を予測するのは難しい。

成熟期は、投資が加速
し、アーリーステージ投
資が増える。例えば代
替タンパク質の分野で
は、Beyond Meatなど
のユニコーンが成功して
商用化の可能性が実証
されたことが後押しとな
り、シードラウンド、シ
リーズAラウンドの投資
が盛んになっている。

成長期が、ライフサイ
クルの次の段階である。
ベンチャーキャピタル投
資も加速度的に増加す
るが、アーリーステージ
投資の件数はまだ少な
く、大規模な資本投下
に対する成功の兆しがよ
うやく見え始めたばかり
である。

転換期は、ベンチャー
キャピタルエコシステム
から徐々に離脱する段階
である。引き続き革新
的なアイデアを追求して
いる企業も多いが、全
体的に見ると、ビジネス
モデルが十分に成熟し、
従来の資金調達方法を
活用できることが実証さ
れている。例えば再生可
能エネルギー分野では、
ベンチャーキャピタルよ
りもデットファイナンスや
プロジェクトファイナンス
の活用が増えている。

アーリーステー
ジ投資の件数が
多い

アーリーステー
ジ投資の件数が
少ない

成長の加速度

ア
ー
リ
ー
ス
テ
ー
ジ
投
資
の
件
数

転換期
• 再生可能エネルギー発電
• マイクロモビリティ
• 精密農業・ロボティクス

揺籃期
• CCUS

• 低GHGの肥料、農薬、殺虫剤、
治療剤

• 電池・EV用燃料電池

成熟期
• 高効率輸送システム
• 代替タンパク質・ 
低GHGタンパク質

• 送電網管理

成長期
• 農業バイオ技術
• GHGのモニタリング・ 
管理プラットフォーム

• 低GHG化学品（プラスチックを
除く）

減速 加速

ライフサイクルの4段階に属するネットゼロ対策の例
出所：PwCによる分析
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オーストラリア中南米

アフリカ 
0.2%
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投資の地域別分布 

スタートアップの所在地別投資状況の概要
地域別の状況を見ると、気候テックスタートアップへの投資

の半分近く、290億米ドルが米国・カナダの企業へのものであ
る。2番目に大きいのは中国で、200億米ドルである。欧州は
中国の約3分の1の70億米ドルである。

多額の気候テック投資を集めた投資ハブ上位10地域
投資額が最も大きかった課題分野はモビリティ・輸送であり、

その大半が米国・カナダと中国の企業だった。そのため、多
額の投資が集まる「投資ハブ」上位10地域の中にその3カ国
の都市が多く含まれるのは当然である。その3カ国以外で上位
10位に入ったのは、インドとドイツのみだった。

多額の気候テック投資を集めた投資ハブ上位10地域
（モビリティ・輸送を除く）
電気自動車とマイクロモビリティへの投資規模が圧倒的に
大きいため、ここではこれらを除外した投資の状況を分析す
る。上記2分野が重要であることに疑問の余地はないが、デー
タ数値が大きすぎて全体の傾向を正確に反映できない可能性
を考えれば、除外した分析を行うことも有益である。

その結果、気候テック投資ハブの順位が大きく変化した。中
国の都市は10位以内には入らず、一方で米国の優位は変わら
なかった。また、上位10都市のうち3都市はスタートアップが
1社しか所在しておらず、投資ハブとして定着した一部の地域
以外では、投資がまだ揺籃期であることが伺える。

投資額が圧倒的に多かったのが、サンフランシスコのベイエ
リアである。このことから、気候テックのような新しい分野でも、
スタートアップや投資家が集まる投資ハブが投資の好循環を
作り出せることが分かる。

本社所在地 調達額

サンフランシスコ・ベイエリア
（米国）

117億米ドル

上海（中国） 75億米ドル

北京（中国） 66億米ドル

ロサンゼルス（米国） 35億米ドル

ボストン（米国） 21億米ドル

広州（中国） 17億米ドル

南京（中国） 12億米ドル

杭州（中国） 10億米ドル

ベルリン（ドイツ） 9億3,000万米ドル

ベンガルール（インド） 8億7,000万米ドル

本社所在地 調達額

サンフランシスコ・ベイエリア
（米国）

69億米ドル

ボストン（米国） 21億米ドル

ベルリン（ドイツ） 6億5,000万米ドル

ニューヨーク（米国） 6億5,000万米ドル

スーフォールズ（米国） 3億7,000万米ドル

ロンドン（英国） 3億5,000万米ドル

ラベージュ（フランス） 3億米ドル

ボルダー（米国） 3億米ドル

シカゴ（米国） 2億4,000万米ドル

ピッツバーグ（米国） 2億2,000万米ドル

出所：DealroomのデータをPwCが分析
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上位3地域の詳細
米国・カナダ
米国のベンチャーキャピタル市場は世界で最も成熟してい

る。それを反映して、気候テックへの投資も北米が最大である。
分野別ではモビリティ・輸送と食品・農業・土地利用（FALU）
の2分野に投資が集中しており、総額の3分の2を占めている
が、これは世界的な傾向をある程度反映したものと見られる。

この地域ならではの特徴は、食品・農業・土地利用（FALU）、
重工業、気候・地球に関するデータの生成、温室効果ガスの
回収・貯留の4分野への投資が平均より多いことである。また、
核融合や炭素の回収・有効利用・貯留（CCUS）といった研
究開発が重視される分野への投資が多いことも考え合わせる
と、米国の起業家や投資家はリスク選好度が高く、開発段階
が比較的未熟な課題分野への興味関心が高いことが分かる。

このような、リスクに積極的な投資姿勢は、いくつかの成功
事例として実を結んでいる。やや「成熟した」分野の例には
なるが、FALU分野で最高水準の資金を調達した北米のスター
トアップ各社（Impossible FoodsやIndigoなど）は、欧州
の同業者（HelloFreshなど）よりも数多くの新しい人工食品
技術に取り組んだことはほぼ間違いなく、その成果はユニコー
ンへの成長として表れている。重工業も同様の状況で、欧州
で最高額となったAvantium Technologiesの調達額は、米国
の最高額だったGinkgo Bioworksの約10分の1で、米国の2～
10位の企業と比べても少なかった。
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中国38

中国の投資は、特定の課題分野に極端に集中している。気
候テック関連のベンチャーキャピタル投資の98.5％がモビリ
ティ・輸送分野に向けたものである。これは中国がこの分野
に力を入れていることの反映で、全投資額の中でも53％を占
めている。

大きな偏りを生む原因の一つが、中国の自動車産業が比較
的若く、投資先の多くが新興企業だという点である。これに対
して、欧米ではEVやEV用電池技術の開発は主に既存の自動
車メーカーが行っているため、その投資の大半が、ベンチャー
キャピタルにフォーカスした今回の分析の対象外である。

38  今回の調査データは欧州と北米の方が充実しているため、分析では
中国の投資の相対的水準が低く推計されている可能性がある。

欧州
他の2地域同様、欧州でもモビリティ・輸送への投資が圧
倒的に多いが、その大半がマイクロモビリティのシェアリング
という新しいビジネスモデル（大半が電動スクーターと電動バ
イク）、効率的な輸送システム（ライドシェアリング用アプリな
ど）に向かっている。

他の地域に比べて多いのが、エネルギーへの投資である。
大半が再生可能エネルギー発電のコア技術（大半が太陽光電
池）の開発と、その普及に必要なエネルギー貯蔵技術（電池）
の開発を目的としている。

欧州で3番目に多い課題分野がFALU（食品・農業・土地
利用）である。これは代替食品・低GHGタンパク質への投資
が多いことによる。FALUへの投資の75％が動物の飼料や水
産養殖用の昆虫タンパク質を目的としており、人間が食べる
ための人工タンパク質が圧倒的に多い米国と対照的である。
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39  ジェンダーに関するデータの一部は本人の申告によらないものも含む。
ジェンダーの確定は本人が行うことが望ましいが、この調査結果は、
調査に基づく最近の同様の研究と幅広く一致している。ただし、この
分析は気候テックへのジェンダーマイノリティーの参加状況を完全に把
握したものではないことを認識しており、この分野に関するさらなる調
査を推奨する。

40  「Women in Work Index 2020」（PwC、2020）。PwCウェブサイトの
「Women in Technology」も参照されたい。

41  「14 Venture Firms That Are Helping to Close the Massive 
Gender Funding Gap」（Inc., 2018年10月）

15%
女性創業者が1名以上
いる気候テックスター
トアップへの投資額の
割合

起業家のジェンダー多様性
スタートアップのエコシステムがさまざまな面で多様性の課
題に直面していることは、よく理解されている。ジェンダー一つ
とっても問題があり、それはPwCの調査でも裏付けられた39。
今回分析した気候テック企業の創業者で、性別が判明している
2万8,000人のうち、女性はわずか10％である（比較対象とし
た気候テック以外の企業の11％をわずかに下回る）。課題分野
別では、FALU（食品・農業・土地利用）は女性創業者の割
合が15％と最も多く、建築環境とエネルギーはどちらも7％で
立ち遅れていた。

創業者が複数の場合はどうだろうか？　調査の結果、気候
テックスタートアップのうち、少なくとも1名は女性創業者がい
る企業は16％であることが分かった。創業者が複数名いても、
ジェンダーが混在する例は少ないのである。また女性創業者
が1名以上いる企業への投資額は、全投資額のわずか15％
だった。これに対して、気候テック以外の比較可能なスタート
アップの場合、19％の企業に女性創業者が1名以上いて、全
投資額の20％を獲得している。

ジェンダー多様性だけを見ても、多くの対応が必要である
ことは明らかだ。社会的平等の議論を別にしても、さまざま
な考え方を持った多様な起業家がネットゼロに取り組むことに
よって、達成の可能性を最大化することは極めて重要である。
加えて、経済的視点からの議論も起きようとしている。OECD
（経済協力開発機構）加盟国で雇用と賃金のジェンダーギャッ
プを解消することができれば、GDPが8兆米ドル増加すると試
算されている40。ベンチャーキャピタルもジェンダー平等の経
済効果を認識し始めており、女性起業家への投資を義務化す
るところも出てきた41。

気候テックのユニコーン
Tesla、Nikola、Beyond Meat、Nestなどの成功で、気
候テックのスタートアップもユニコーンの水準（評価額10億米
ドル超）まで成長できることが実証された。PwCの調査では、
ベンチャーキャピタルの出資を受けている未公開の気候テック
企業で、評価額が10億米ドルを超える企業が現在43社あると
推定される。これらは主にモビリティ・輸送分野に集中してい
る。また、当然ながら調査対象期間の比較的早期に創業した
企業が多いが、それはすなわち、今後、新たな気候テックユ
ニコーンが次々に誕生する可能性があることを示唆している。

米国はユニコーン企業の数も種類も最多である。モビリ
ティ・輸送、FALU（食品・農業・土地利用）、重工業、建
築環境、気候・地球に関するデータの生成の各分野に、10億
米ドル企業が存在している。
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主な分析結果： 
投資家
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42   「3 hard-won lessons from a decade of negative cleantech returns」（世界経済フォーラム、2020年3月）

主な分析結果：投資家 

クリーンテックから気候テックへ：何が変わったのか？
クリーンテックのブームとその終焉については、序文で詳し

く述べた。ベンチャーキャピタルは投資額の約半分を失い、
重要な教訓を得た42。クリーンテック投資はエネルギーセク
ターが中心だったが、投資家は、資本集約的で規制が複雑な
同セクターのエコシステムに関する経験が不足していた。

しかし気候テックの成長で、多くの点が変わった。第1に、
投資家はクリーンテックの経験から貴重な教訓を得て、参入し
ようとするセクターの複雑さへの対応力が向上している。第2
に、気候テックの概念そのものがクリーンテックよりもあえて
幅広く設定されており、エネルギーだけでなくあらゆる業種の
脱炭素化を目指そうとしている。この多様化は、経済界全体
のネットゼロ転換の必要性を明確に示した市場の需要シグナ
ルに対応したものである。

第3に、これが最も重要な点だが、環境の変化により成功
条件が整ってきたことである。先述したように企業や消費者の
需要、先進技術によるユビキタス性の進展、規制環境の後押
しなどが進んだ今、気候テックはかつてのクリーンテックと異
なる「絶好のタイミング」で登場してきたのである。

投資額上位の投資家
投資家の名称 投資家の種類
Sequoia Capital ベンチャーキャピタル
Tencent コーポレートVC
Temasek 政府
Kleiner Perkins ベンチャーキャピタル
Founders Fund ベンチャーキャピタル
GV コーポレートVC
Khosla Ventures ベンチャーキャピタル
Horizons Ventures ベンチャーキャピタル
Tao Capital Partners ベンチャーキャピタル
Y Combinator アクセラレーター
Total Energy Ventures コーポレートVC
Engie コーポレートVC
GE Ventures コーポレートVC
Prelude Ventures ベンチャーキャピタル
Bpifrance 政府
S2G Ventures ベンチャーキャピタル
Demeter ベンチャーキャピタル
SOSV アクセラレーター
InnoEnergy 政府
New Crop Capital ベンチャーキャピタル
500 Startups ベンチャーキャピタル
Techstars アクセラレーター

投資件数上位の投資家
投資家の名称 投資家の種類
Y Combinator アクセラレーター
SOSV アクセラレーター
Sequoia Capital ベンチャーキャピタル
Bpifrance 政府
GV コーポレートVC
Khosla Ventures ベンチャーキャピタル
Demeter ベンチャーキャピタル
Kleiner Perkins ベンチャーキャピタル
Techstars アクセラレーター
Temasek 政府
Total Energy Ventures コーポレートVC
Engie コーポレートVC
500 Startups ベンチャーキャピタル
Founders Fund ベンチャーキャピタル
GE Ventures コーポレートVC
Horizons Ventures ベンチャーキャピタル
Prelude Ventures ベンチャーキャピタル
Tao Capital Partners ベンチャーキャピタル
S2G Ventures ベンチャーキャピタル
InnoEnergy 政府
New Crop Capital ベンチャーキャピタル
Tencent コーポレートVC

気候テックに投資しているのは誰か？
PwCの調査では、2013～19年に気候テックに投資した約

2,700社を特定した。ベンチャーキャピタル、コーポレートベ
ンチャーキャピタル、エンジェル投資家、フィランソロフィスト、
政府系ファンドなどが含まれ、出資を受けた気候テックのス
タートアップは、全体で1,200社を超えた。

分析の結果、気候テック投資家のエコシステムは、まだ揺
籃期にあることが判明した。上位10位の投資家は期間中に1
社当たり平均約28件の気候テック投資を行っていた。1年に約
4件である。しかし大半の投資家（75％超）が1～2件しか投
資していなかった。すなわち、ひと握りの投資家が知見を積
み上げて頻繁に投資を行う一方で、ほとんどの投資家は、気
候テック投資におそるおそる足を踏み入れている段階にいるの
が現状である。
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ベンチャーキャピタル
気候テック分野への投資が、件数・金額とも活発だったベ

ンチャーキャピタルは、以下の各社である。

投資家のインタビューから、リミテッドパートナー（LP）の
構成が年月とともに変化し、メインストリームのベンチャーキャ
ピタル投資に近いものに変わりつつあるという情報を得た。

投資家の種類

500 Startups

Accel

Breakthrough Energy 
Ventures

Data Collective

Demeter

Founders Fund

GGV Capital

Horizons Ventures

Khosla Ventures

Kleiner Perkins

Matrix Partners

New Crop Capital

New Enterprise 
Associates

Obvious Ventures

Partech

Prelude Ventures

S2G Ventures

Sequoia Capital

Tao Capital Partners

UpHonest Capital

コーポレートベンチャーキャピタル（CVC）
気候テックが今後も成功し続けるかどうかについては、事
業会社の参加がカギになる。CVCは戦略的投資の重要性や、
業界の主要なプレイヤーとの連携の重要性を認識するように
なっている。とりわけ、モビリティ・輸送分野では投資案件の
30％にCVCが参加し、エネルギー分野では投資額の32％を
CVCが出資している。全体では、投資件数の4分の1弱（24％）
にCVCが参加している（約670件）。最も多く参加したCVCは
以下の通りである。

43 「What the top innovators get right」（Strategy&（PwC）、2018年10月30日）

Acre Venture Partners

Airbus Ventures

BMW i Ventures

BP Ventures

Chevron Technology 
Ventures

Constellation Technology 
Ventures

Daimler

e.on

Engie

Foxconn Technology 
Group

GE Ventures

GV

InMotion 
ventures

Intel Capital

Next47

Qualcomm

Shell

Tencent

Total Energy 
Ventures

Verizon 
Ventures

気候テックにとって事業会社は、（1）ソリューションの利用
者として、（2）ソリューションの開発とスケールアップに知見
を提供するパートナーとして、（3）戦略的資金の貴重な出し
手として、重要である。気候テックに提供される投資額の大き
さを推計する一つの方法として、主だった事業会社が2018年
に使った研究開発費の合計が7,820億米ドルだったという試算
結果を考慮してみよう43。ネットゼロへの動きの中で各社がビ
ジネスモデルの大胆な転換を目指す今、気候テックエコシス
テムに戦略的に参入するために、その金額のうちどれだけを
振り向けてくるだろうか？
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アクセラレーターとインキュベーター
アクセラレーターとインキュベーターの最も重要な役割は、
初期段階の資金を提供することと同時に、スタートアップの創
業者と密接に協力して事業面、技術面のリスクを減らし、シリー
ズA、Bにステップアップするプロセスを支援することである。

今回の分析では、さまざまな動機で気候テックに投資する
アクセラレーターとインキュベーターを特定した。SOSVなど
は、気候テック関連の課題分野を中心にプログラムを組成し
ている。しかし、SOSVに加えてY CombinatorやTechstars
など投資件数の上位を占めるアクセラレーター各社は、気候
テックに限らずテクノロジー関連の多様なテーマに幅広く注目
している。

プライベートエクイティ、グロースステージ投資会社
プライベートエクイティ（PE）投資家やグロースステージの
投資会社は従来、ベンチャーキャピタルよりも後のステージに
投資してきたが、より早いステージへの参入が始まっているこ
とが明らかになった。これらの投資家は、インパクトファンド
とメインストリーム投資の両方で、気候テックへの関心を高め
ている。投資額概算による上位投資家は、以下の通りである。

政府・大学
今回の分析ではベンチャーキャピタルのみを対象としたが、
研究開発の負担が大きい課題分野で、気候テックが活性化した
背景として、政府の財政支出や助成金が大きな役割を果たして
いることは言うまでもない。分析の範囲を拡大すれば、そのこ
とが明確に分かるだろう。例えば、分析対象期間にEuropean 
Innovation Councilは気候テックのスタートアップに200件以上
の助成金を交付し、政府所有のTemasekは20億米ドル以上を
投資した。

当社はもともと、銀行と基金を主な投資家としてスタートしましたが、2008年の金融危
機で銀行が撤退し、その代わりにファミリーオフィスや超富裕層（UHNW）の個人、公
的年金基金が参入しました。当初からの基金は参加を継続しています。最近では、気
候対策を目的としたベンチャーキャピタル・ファンドのリミテッドパートナーが、サンドヒル
ロード（シリコンバレー）の投資家同様の重要な役割を果たしており、気候テックでは
全ての資産クラスに対して幅広い支援が提供されています ’
Nancy Pfund氏 
Founder and Managing Partner, DBL Partners

‘ 

Breed Reply

EIT Digital

Indie Bio

Oxford Sciences 
Innovation

Plug and Play

China Fortune Ocean

Greenoaks Capital 
Management

Hillhouse Capital

HPS Investment Partners

LL FundsSOSV

Techstars

The Yield Lab

Venture Kick

Y Combinator

Primavera Capital 
Group

Silver Lake Partners

Summit Partners

TPG Capital

Warburg Pincus
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主な分析結果：
推進要因と
阻害要因
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44  「What Does �Net-Zero Emissions� Mean? 6 Common 
Questions, Answered」（World Resources Institute、
2019年9月）

主な分析結果：
推進要因と阻害要因

現在までの成功要因

ネットゼロ達成に向けて社会の転換が求められている。その転換を実現するため、気候テックはますます大
きな役割を期待されており、急速な成長を続ける気候テック市場は、目覚ましいスケールアップを果たす能力
をすでに実証している。ネットゼロに向けた今後の取り組みの中で、気候テックがこれまで以上に中心的な役
割を果たすようになるとすれば、これまでの成功を支えた主要因は何だったのか、その要因を今後も拡大する
にはどうすればいいのかを考えることは有益である。PwCの調査と分析では、過去7年間に気候テックエコシ
ステムの発展と成長を支えた7つの重要な要因を明らかにした。 

• テクノロジーとインフラ：特に再生可
能エネルギー発電と電池製造を中心
に、低炭素技術の価格が大幅に下が
り、広く利用できるようになった。

• 資金調達と投資家の需要：組織的な
ベンチャーキャピタル・ファンドに加
え、先述した新しい投資家からも多額
の資金が拠出され、利用できるように
なった。

• 政策とプロセス：政策や規制環境の
整備がさらに進んだ。120カ国の政
府44が経済の脱炭素化を確約し、応
分の財政支出と政策を実施。禁止事
項などの規制基準導入と、カーボン
プライシングなどの市場連動施策へ
の段階的移行の両方が進んでいる。

• 人材：気候対策を喫緊の重要課題と
して、あらゆるセクターや国で、さま
ざまな分野に関心を持つ優秀な起業
家や能力の高い人材が増えた。

• 企業の需要：企業も気候関連の目標
を定め、それに向けた行動を加速さ
せている。世界で約300社がネットゼ
ロを確約するとともに、より広範で具
体的な社会・環境・ガバナンス（ESG）
目標の設定も増えている。

• 

• 消費者の需要：Beyond Meat、Tesla、
Nestなど、高品質・低炭素の製品やサー
ビスを提供することで「勝者」となった
企業がさまざまな業種で登場し、他社
もそれらに追随している。

• 起業家への刺激：スタートアップの
成功事例の増加が刺激となり、気候
テックの課題に取り組もうとする起業
家が増えている。

気候問題対策の仕事に対
する関心は高まっています。
わが社は給与面では巨大
ITにかないませんが、ハイ
レベルな人材が集まってい
ます’
Tony Pan氏 
Co-founder and CEO, 
Modern Electron

気候テックエコシステムはこ
の10年でさらに発展しまし
た。クリーンエネルギーやク
リーン輸送のセクターも大き
くなって、自律的な資金調
達ができ始めています。例
えば現在、何万基もの風力
タービンが稼働しているの
は、ベンチャー企業が機械
学習を活用して風力タービ
ンを最適化できるからです。
2005年にはあり得なかった
ビジネスモデルですね’
Michael Liebreich氏 
Chairman and CEO, Liebreich 
Associates
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政策・プロセス

• 規制が市場
ごとに分断さ
れ、迅速な拡
大が難しい。

• 複雑すぎる規
制がイノベー
ションを阻害
する場合が
ある。

•  気候テックの
ための規制上
の優遇がない

45  「Building back better: A sustainable, resilient 
recovery after COVID-19」（OECD、2020年6月）

阻害要因
気候テックは成長が著しく、強力な成長要因がそろってはいるが、一方で、次の

点も明確にしておかなければならない。気候テックへの投資とイノベーションは、ネッ
トゼロ達成に求められる水準まで速度を上げてスケールアップするには、まだまだ
足りない。しかも社会や経済は今、迅速な脱炭素化という課題に直面すると同時に、
コロナ危機からさらに強くなって再生するための取り組みを進めている45。

すなわち気候テックでは、これまで以上に迅速かつ斬新なイノベーションを直ちに
実現することが求められている。そうした大胆な変革のために、ベンチャーキャピタル
投資を大幅に増やす必要があるのはもちろんだが、気候テックのポテンシャルを存分
に開花させるためには、資金面だけでなく、市場に存在する重要な課題を全て明らか
にして積極的に克服しなければならない。

PwCは気候テック市場で中心的な役割を果たす人々へのインタビューを通じ、今も
残る根本的な課題を特定した。

テクノロジー

• 研究開発スケ
ジュールの不
確実性

• 十分な試行に
よって実証さ
れた標準的な
プロダクトマ
ーケットフィッ
ト到達の手順
がない。

資金

• 気候テックに
適したタイプ
の資金にアク
セスできない。

人材

• 人材やスキル
の確保

これらの阻害要因についてこのあと詳述し、その次のセクションでは対策のための提
言を示す。

変化の原動力はコスト低下
ではありません。実際に
行動を促すのは、（気候変
動によって生まれた）4つ
の力の影響です。すなわ
ち、消費者の嗜好と制度
への不信、従業員と消費
者に対応するコーポレート
VC、政府の財政支出と規
制、しっかりとした価値観
を持った起業家、この4つ
です ’
Hampus Jakobsson氏 
General Partner, Pale Blue Dot

阻害要因一覧
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テクノロジー

研究開発スケジュールの不確実性
気候テックのエコシステムから、ネッ

トゼロへの転換に影響を及ぼす新しい
ソリューションが生まれる可能性がある。
しかし、研究開発は元来不確かなもの
であり、気候テックのスタートアップの
多くはプロダクトの開発時期が予測でき
ないという問題に直面する。

この不確実性が投資をけん制し、結
果として起業が抑制されている可能性
がある。ベンチャーファンドは通常10～
12年の定められた期限内に、リミテッド
パートナーにリターンを還元する仕組み
だからである。実際に気候テック市場で
も、新型原子力発電や炭素の回収・貯
留（CCS）といったセクターでベンチャー
投資の額が低調（2013～19年は7億米
ドル未満）である。その原因の一つが、
これらの技術のコスト効率や、ときには
実用可能性すら実証されていないことで
ある。

プロダクトマーケットフィット到達に
伴う課題
著名な起業家で、投資家でもある

Marc Andreesen氏は、プロダクトマー
ケットフィットを「その市場を満足させら
れる商品を携えて、良い市場の中にいる
こと」46と定義し、そこに到達すること
がスタートアップ成功のカギだと語って
いる。

気候テック以外の市場、例えばウェブ
やソフトウェアの市場では、多くの試行
を経て、プロダクトマーケットフィット到
達までの手順が確立されている。リーン
スタートアップ、ブリッツスケーリング、
アジャイルメソッドなどが知られている
が、これらによって成功までのロードマッ
プが示されているため、スタートアップ
は数多くの巨人、すなわち先人の成功
例を活用することができる。また、この
確立された手法は業界の共通言語とし
ての機能も果たすので、次のステージ

の投資家などステークホルダーに対し
て、自社の成長を明確に伝えることもで
きる。

これに対して、アーリーステージにい
る多くの気候テックスタートアップは、プ
ロダクトマーケットフィットの到達に苦労
している。参考にすべき長い歴史を持た
ない彼らは、自らの手で脚本を書いて
は自ら演じるという方法を余儀なくされ
ている。

46  「Product/Market Fit」（Marc Andreesen、2007年6月
25日）
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資金調達

気候テックでは、資金調達も継続的
な重要課題である。プロダクトを開発し
て市場に出すという困難な挑戦に乗り出
すには、資本や労働力を獲得するため
の資金調達モデルをどのように構築する
のかを、起業家や投資家は、自身に問
わなければならない。

サステナビリティへの取り組みに必要
な資金は、事業のライフサイクルごとに
微妙に異なる。気候テックスタートアッ
プは、他の一般的なスタートアップ企業
がベンチャーキャピタルの支援を受ける
場合と異なり、以下の3つの異なる性質
の資本という課題に直面するだろう。つ
まり問題なのは、単にライフサイクルの
各時点で必要な資金の額ではなく、そ
の資金の参加構造が気候テックに適して
いるかということなのである。

• 研究開発期間が長いため、忍耐強い
資金支援が必要である。

• 概念実証またはパイロットプログラム
の段階では、多額の資金が必要であ
る。すなわち、プロダクトが実証さ
れない段階で大規模な投資が必要に
なる。

• 多額の投資に対して回収期間が長く、
何十年単位になることもある。こうし
た投資は通常、ベンチャーキャピタル
ではなくプロジェクトファイナンスな
どの手段が想定されるものである。

Joshua Posamentier氏（Congruent
のCo-founder兼Managing Partner）
は、次のように述べている。「気候テッ
ク市場は、特に予測される節目という
点で、一般的なIT市場とは成熟度が全
く異なります。ある企業にシードラウン
ドで投資しても、後にラウンドAの投資
家が現れないのではないかと懸念する
投資家もいます。そうした状況の結果、
わずかでも牽引力がある企業に多額の
資金が集中するという現象が起きます」
この点はPwCの分析にも表れている。
気候テック全体のベンチャーキャピタル
投資の約3分の2が、上位5％のスタート
アップに集中している。

息の長い資金支援へのアクセスは重
要である。Vinod Khosla氏（Khosla 
VenturesのFounder）は、「気候テッ
クスタートアップが必要とする時間と、
投資家が想定する時間をどう一致させ
るかは重要な課題です。忍耐強い投資
が必要です。そのためBreakthrough 
Energy Venturesは、10年以内にリター
ンを求める従来の時間枠を変更し、20
年のファンドを組成しました」と語った。

Hampus Jakobsson氏（Pale Blue 
DotのGeneral Partner）も、「後のステー
ジで資金ギャップが生じる可能性があり
ます」と述べている。ここ数カ月、年金
基金が関心を高めている様子が見られ
るものの、同氏は、「一部の年金基金
が気候テック投資について盛んに発言し
ていますが、現時点で当社は、将来的
にそうした資金ギャップを解消するには、
ファミリーファンドの参入が必要ではな
いかと想定しています」との見解を示し
た。Michael Liebreich氏（Liebreich 
Associatesの会長兼CEO）も「政府保
証と民間資金を賢く組み合わせて複合
的な資金構成を作り上げれば、大きな
機会になるでしょう。低炭素ソリューショ
ンはどれも、常に、多額の資金を必要
とします。そのため低コストの借り入れ
が必要ですが、貸し手はリスクに見合っ
た報酬を求めます。もし、コロナ禍後
の信用リスクと開発途上国のソブリンリ
スクという二つの問題が解決できれば、
資金の壁が開放されるかもしれません」
と語っている。

スケールアップまでの長い道のりを支
援した経験を持つ投資家の数を増やす
には、時間をかけて、成功事例をさら
に積み上げる必要があるだろう。Mike 
Zelkind氏（80 Acres FarmsのCo-
Founder件CEO）は、従来型のベン
チャーキャピタルを避けていると言う。
「成長を支えるアクセラレーターがどう
いうものかがまだ理解されていないの
で、付加価値と健全なバランスシートを
備えた（事業会社の）パートナーの方
が有益だと感じています」

今回収集したデータやその分析から、
コーポレートVCが気候テックへの投資
を活発化させている現状が見える。さ
まざまなステージのスタートアップへの
直接投資に加え、投資ファンドやアク
セラレーターの投資にリミテッドパート
ナーとして参加もしており、その両方の
投資を積極的に行っている。こうした資
金が果たす役割について、好意的な見
方をする投資専門会社もある。Albert 
Wenger氏（Union Square Ventures
のManaging Partner）は、「コーポレー
トVCの資金は、それが『ひも付き』で
なければの話ですが、一定の役割を果
たします」と話している。

Michael Liebreich氏（Liebreich 
Associatesの会長兼CEO）は、気候テッ
クにおける事業会社の役割を次のよう
に説明する。「気候変動対策のための多
額の資金は、企業が何千億米ドル、何
兆米ドルという大金を投資して賄われる
でしょう。しかし、そうした企業の多くは
リスク選好度が低く、また、ビジネスモ
デルを一晩で転換するようなこともあり
ません。それでは世界はうまく回りませ
んが、とは言え、彼らはネットゼロに取
り組むことを確約しています。企業は約
5年に一度、意思決定サイクルの最初の
段階で、ネットゼロに向けた自社の取り
組みを支えるテクノロジーの『じょうご』
の中に何が入っているかを評価します。
テクノロジーやベンチャーキャピタルの
役割は、そうした企業のビジネスを破壊
することではなく、じょうごの中をスケー
ル可能なテクノロジーで満たすことです。
排出量の問題から大きな利益を得るた
めに与えられた時間は、わずか2サイク
ルしかありません」

Michele Della Vigna氏（Goldman 
SachsのHead of Natural Resources 
Research）は、「ポジティブな面として、
幅広い『資本市場』が気候変動に関与し
ているため、資金調達に構造的な変化が
起きています。炭素集約度の高い事業の
資本コストが上昇し、低炭素事業の資本
コストは低下しました。これによって、も
し規制枠組みが有利であれば、クリーン
テックに取り組むスタートアップの資本ア
クセスが改善するでしょう。これについて
は、当社の『Carbonomics research』
で解説しています」と指摘する。
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政策とプロセス

市場ごとに分断された規制と、ス
ケールアップの複雑さ
市場とスケールアップに関して、気候

テックのスタートアップは固有の課題を
抱えている。規制という点で市場は分断
されており、規制の内容は市、州、国
など地域ごとに異なる。そのため大規
模な概念実証を行おうとすれば、多額
の資金が必要になりがちだ。また、既
存企業とのパイロット契約締結にも危険
が伴う。Lux Capitalでパイロット事業
を担当するBilal Zuberi氏は、「交渉を
誤れば、一巻の終わりになりかねませ
ん。2年以上も契約に縛られてしまうこ
ともあります」と話す。

Elemental ExceleratorのCEOである
Dawn Lippert氏は、現状を次のように
語っている。「市場化の実現は、本当に
厳しく長い道のりです。この業界では、
市場拡大にも死の谷が存在するのです。
固有の特徴を持った多くの市場に首尾よ
く売り込めますか？」

PowerhouseやElemental Excelerator
といったアクセラレーターは、起業家
がこの「市場拡大の死の谷」を突破
できるよう、積極的に支援している。
Elementalは、政府機関に加えて世界各
国の公益企業（韓国のSK Gas、英国
のNational Grid、日本の東京電力など）
と連携し、スタートアップが市場性を実
証してビジネスを拡大できるよう支援し
ている。

スケールアップを実現して幅広い顧客
に到達するために、分断された規制環
境への対応が必要な場合がある。例え
ば米国では、「国レベルのエネルギー政
策はありません。州政府や、ときには地
区の政府との交渉が必要です。その点
を理解しておかないと非常に苦労します」
（DBL PartnerのFounder兼Managing 
partner、Nancy Pfund氏）

こうした規制の複雑さは、逆に見れ
ば、つぎはぎの規制環境にうまく対応で
きれば、大きなリターンが得られるとい
うことにもなる。「進歩的な規制や政策
基盤が整ったアーリーアダプター市場を
狙い、まずはそこで起業する」（Pfund
氏）ことによって成功を目指す起業家も
いる。また、サプライヤー、規制当局、パー
トナー、既存企業などの複雑なネット
ワークへの対応を迫られるスタートアッ
プも多い。

規制が厳しい市場
主要産業の規制は、情報の非対称性

を減らし、消費者を保護し、市場の信
頼性を高めることに役立つ47。しかし、
規制が厳しすぎると、イノベーションを
阻害しかねない。今回インタビューした
人のひとりは、米国の電力市場こそ、そ
の実例だと強調した。分散化は、クリー
ンな分散型送電網のために重要なイノ
ベーションだが、規制によって過剰な重
荷となっている。

気候テックを推進するために、政府
は規制することばかり考えず、規制緩
和も考慮するべきである。他分野での
成功事例の一つが、英国のFinancial 
Conduct Authorityのいわゆる「規制
の砂場」である。これによって英国はフィ
ンテック企業が集積する世界有数のハブ
となった。また英国のエネルギー規制当
局による「イノベーションの砂場」は、ネッ
トゼロを目指す英国の取り組みを支えて
いる48。

 

規制上の優遇策不在の気候テック
優遇策は、重要な規制手段の一つで

ある。現状、気候テック市場には、脱
炭素化の推進に役立つ世界で統一され
た有効なカーボンプライシングの仕組み
がない。今のところ、小さな経済セグメ
ントごとや、特定の地域ごとに、異なる
レベルで価格が設定されている（しかも、
一部の価格は低すぎて変革につながら
ない）。制度が不十分だと、既存の高
炭素産業を実質的に優遇することにな
るが、国際的な合意のもとで全セクター
に適用されるカーボンプライシングが実
現すれば、理想的な市場シグナルとな
り、低炭素技術のイノベーションが促進
されるだろう。海運、航空、炭素の回
収・貯留といったセクターは削減が難し
く、カギとなるソリューションには多額
の資金が必要であり、そうしたセクター
においてカーボンプライシングはとりわ
け重要である。インタビューの中では、
強力な政策や規制が伴わなければ、こ
れらのセクターへの投資は改善しそうも
ないという意見も複数あった。グローバ
ルレベルのカーボンプライシングが存在
しない現状、製品ベースの排出量をも
とに下流で課税するといった現実的な方
法や、削減が難しいセクターの炭素価
格を高く設定するなどの価格に差をつけ
る方法が使われている。

47  「3 ways that regulation benefits economies」｛世界経
済フォーラム、2018年7月18日｝

48  「Innovation Sandbox Service Overview」（OFGEM、
2020年2月27日）
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人材

創業者の資質と採用できる人材の能
力は、企業の成功に重要である。すで
にスタートアップの成功事例が確立され
ているソフトウェア、インターネット、バ
イオテックなどのセクターでは、エコシ
ステムが成熟しているため、優秀な人材
を集め、育成し、供給することができる。
事業を次々と立ち上げる連続起業家も
多く、企業成長のさまざまなステージ
に深い経験を持つ多くの経営人材を活
用することができる。一方、気候テック
セクターは成功事例が少ないため、活
用できる人材も少ない。加えて、さまざ
まな分野での高い専門知識と市場化の
ノウハウを備えたビジネス上のリーダー
シップの両方が必要だという複雑な事
情もある。

 しかし、Vinod Khosla氏（Khosla 
VenturesのFounder）は、次のように
述べている。「持続可能な地球へと変化
するために必要な起業家の数は12人で
す。ひとりは電気自動車の前提を変えた
Elon Musk氏、もうひとりは植物性バー
ガーを作った（Impossible Foodの）
Pat Brown氏。あと10人いればいいの
です」

Aaref Hilaly氏（Bain Capital Ventures 
のPartner）も同様に楽観的である。
「気候問題に取り組む人々の能力はど
んどん向上しています」。そうした能力
の高いチームがいれば、「起業家は質
の高い投資家を求め、厳選することが
できます」（Growth Equity Strategy, 
Generation IMのCo-Head） 

上記の阻害要因が、ベンチャーキャピタル投資の各段階でスタートアップに及ぼす影響
スタートアップは成長のステージごとに異なる課題に直面する。多くのスタートアップが上記の大半あるいは全ての阻害要因を
経験することになるが、テクノロジー開発に集中しているアーリーステージのスタートアップに関連の深い要因もあれば、スケー
ルアップを目指したり、上場を準備したりする成熟期のスタートアップに深く関わるものもある。起業家や投資家はそうした違い
を認識し、それぞれの要因に成長速度がそがれることがないよう、適切な知見を確保する必要がある。それができないと、開発
が遅れたり、スケールアップの速度や可能性の低下を招いたり、場合によっては企業自体の成功確率が低下したりする。

主なライフサイクルの段階における阻害要因を図に表すと、このようになる。

優秀な個人であれ、彼らを中心とす
るチームであれ、人材は非常に重要で
ある。それは顧客対応についても言える。
大口の重要な顧客が、必ずしもスタート
アップと同じペースで動いているとは限
らないが、そうした顧客と継続的な取
引関係を築きたければ、「既存の大企業
から人材を採用する必要があるかもしれ
ない」とBilal Zuberi氏（Lux Capital
のパートナー）は語る。

気候テックに課された使命が企業の
追い風になっている可能性がある。「目
的志向型の企業には、人材が集まりや
すい」と、Hampus Jakobsson氏（Pale 
Blue DotのGeneral Partner）は指摘す
る。Albert Wenger氏（Union Square 
VenturesのManaging partner）も「こ
の問題に取り組みたいと希望する人材
がたくさんいます。彼らは古い世界に閉
じ込められることを望みません」と同意
した。

ソフトウェアを基盤とするIT企業の一般的な成長サイクルと資金調達サイクル これを、より長い時間と多額の投資が必要な気候テック
に強引に当てはめると……

テクノロジーリスク
そのテクノロジーを有
効活用できるか？

プロダクトリスク
市場ニーズに合った
プロダクトを開発で
きるか？

市場リスク
継続性・スケーラビリ
ティ・収益性のある成
長モデルを構築でき
るか？

グロース＆スケール
過去のステージで蓄
積した理解をもとに
事業をスケールでき
るか？

資金調達源 調達額 時期

大学助成金、フ
ァンド、友人や
家族

<$500K

シードステージ
のVC

<$5M

シリーズA～C
のVC

<$50M

シリーズD、グロ
ースエクイティ、
公共財政

$50M+

約12カ月

36～60カ月

約12カ月

n/a

主な阻害要因

資金調達：コスト競争力のあるプロダクトの開発には何年
もかかるため、研究開発段階の投資に忍耐力が必要な場
合がある。

テクノロジー：プロダクトマーケットフィット到達への手順が
確立されておらず、自ら脚本を書きながら演じるしかない。

政策・プロセス：一部の市場は規制が厳しい。また、スケー
ルアップのためには、分断された規制環境に対応しなけ
ればならない場合がある。
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提言

PwCによる調査・分析の結果、気候テックのスタートアップ企業がスケールするまでの推進要因と阻害要因
が明らかになった。企業の成長段階ごとにさまざまな課題が発生するが、段階を問わず明確な点が一つある。
それは、もし社会が気候テックを活用して2050年までに排出量ネットゼロ経済を実現したいと考えるなら、阻
害要因の解消に取り組み、推進要因を強化することがぜひとも必要だということである。その取り組みは同時
に、ステークホルダーがますます望み、投資家から必須条件とされることも増えてきたインパクト投資を活性化
し、リターンを高めることにも寄与するだろう。

明らかになった多数の阻害要因と推
進要因をもとに、気候テックエコシステ
ムの拡大に役立つ包括的な提言をまと
めた。提言は、資金ニーズ、人材、政
府の役割という3つの主要項目に大別で
きる。

1. 気候テックのアーリーステージに投資
する
気候テック企業のアーリーステージ

に投資を行う投資家が機会を捉える
には、スピードを重視し、戦略的に
取り組むことが必須である。この点を
強く認識し、より多くの資金を投入し
て大きな資金ギャップを解消する必要
がある。

a. ベンチャーキャピタル系の投資会
社やファンド：ベンチャーキャピタ
ル系の投資家は気候テック全体や
その一部に注目しており、既存の
ベンチャーキャピタルや気候テック
専門のファンドのいずれも参入数
が増えている。そうした投資のリミ
テッドパートナーである機関投資家
も、これまで以上にポートフォリオ
の脱炭素化を確約したり49、気候
リスクの開示を求めたり、気候テッ
クの投資機会に関心を高めたりし
ている。そのため、こうしたネッ
トゼロ転換への動きに応えるベン
チャーキャピタルの責任は重くなっ
ている。一方で、ソブリンファンド
からコーポレートVC、年金基金、

さらには大学やファミリーオフィス
まで、さまざまな投資家がネットゼ
ロへの関心を高めているため、ベ
ンチャーキャピタルは戦略的な視
点でファンドのリミテッドパートナー
を集められるようになっている。

b. 事業会社：多くの気候テックスター
トアップにとって、コーポレートベ
ンチャーキャピタルは重要な戦略
的役割を果たすパートナーである。
特に、エネルギー、重工業、輸送
など、資産依存度が高く参入障壁
の高い既存産業の中で破壊的変革
を目指すスタートアップは、資本
コストが高いという特徴があるが、
業界での地位を確立した既存の事
業会社なら、新しいイノベーショ
ンを迅速に市場化し、拡大するた
めの資金調達手段、商業的ノウハ
ウ、市場の知識を持っている。一
方、出資する事業会社では、自社
が誓約したネットゼロ目標の達成
に不可欠な革新的ソリューション
を提供してもらうために、スタート
アップに積極的に関わる新しい関
与モデルを開発する必要がある。
早期のステージから出資者として
関わることで、新しいソリューショ
ンの実用化と拡大の両方の場面で
スタートアップと連携することがで
きる。それには、次のような施策
が必要である。

i. 自社のイノベーション戦略や
M&A戦略、傘下のコーポレー
トベンチャーキャピタルやアクセ
ラレーターの活動にネットゼロ
を組み入れる。そうした方法で、
まだ未熟な、あるいは実用化に
至っていない気候テックソリュー
ションを見出し、投資する。

ii. 早期のステージでのパイロット事
業や概念実証を積極的に行う。

iii. 気候テックスタートアップ企業
が目指す気候対策の目標を支
援しつつ、スケールアップを可
能にするパートナーシップ（例
えば、イノベーション助成金、
業務提携、投資など）を模索
する。

iv. 気候テックスタートアップが直面
している資金ギャップを解消す
るための出資などを含めたパー
トナーシップを模索する。

c. レイターステージ投資家（プライ
ベートエクイティ投資家、投資会
社）：プライベートエクイティなど
グロースステージの投資家も、気
候テックの投資機会に関心を高め
ている。気候テックに積極的なベ
ンチャーキャピタルへの投資に始
まり、自ら投資ラウンドに参加し、
直接リスクを取るようにもなってい
る。スタートアップながらすでに足
場を固め、ベンチャーキャピタル
から相当額の資金を調達した実績
がある企業に対しては、特に積極

49  Climate Action 100+や国連が招集したNet-Zero Asset 
Owner Allianceなどを参照
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的に投資している。今回の調査結
果と同様の成長率が続けば、わず
か数年のうちに、評価額が十分に
大きい企業が相当数誕生するだろ
う。プライベートエクイティ投資家
が気候テックの投資機会を捉える
には、次の施策が必要である。

i. 気候テックのアーリーステージ
企業に投資するベンチャーキャ
ピタルやその他の関連投資家を
介して資金を提供し、スタート
アップの資金ギャップを解消し
てライフサイクルを加速させる。

ii. 自社内で気候テックに関する技
術面・経営面の能力を構築し、
すでに実績を上げているスター
トアップを含む気候テック企業
への直接投資を成功させる。

iii. ライフサイクルのより早い段階
で投資し、気候テックエコシス
テムへのエクスポージャーを高
め、関係と理解を深める。そう
しておけば、組織再編や価値創
出の決定を含め、今後のラウン
ドの投資に役立つ。

2. 優れた人材を育成・登用する
気候テック企業はまだ成功事例が
少ないため、創業者として登用できる
人材も少ない。創業者に適した能力
を備えた多様な人材を確保すること、
あるいは育成することは、投資に値す
るスタートアップの起業を増やすこと
につながり、その結果さらに、能力と
経験を備えた起業家がたくさん集まっ
てくるだろう。気候テック分野に人材
を呼び込むために、次のようなニーズ
を認識しておく必要がある。

a. アーリーステージの企業で創業者
がチームを作り、育成するとき、
インキュベーター、アクセラレー
ター、プラットフォームVCはそれ
を補佐する重要な役割を果たす。
気候テックのさまざまな分野に特
化した深い専門能力を持つ人材
と、経営幹部（成功経験を持つ
起業家を含む）からオペレーション
（グロースマーケティング、顧客体
験など）までをカバーする経営人
材が調和したチームの構築が必要
である。

b. 気候テックには若手エンジニア人
材も不可欠である。彼らは世界中
で引く手あまただが、採用におい
ては巨大ITやグロースステージの
ソフトウェアスタートアップが優勢
である。熱意のある優秀な学生を
気候テック企業へ誘導するために
は、人材会社の活用や、在学中の
大学生への働きかけといった新し
い手法が必要である。

c. 国、地域、都市の各レベルで政
府が気候テックのイノベーションハ
ブを構築することで、起業家や投
資家の専門性向上を支援すること
ができる。フィンテックなどのイノ
ベーションハブはすでに存在する
が、世界的な気候テックハブを確
立した地域はまだない。中でも多
様性のある分野の場合、特定のセ
クターに特化したハブで、固有の
ギャップやニーズに対応する方法
もあり得る。こうしたハブの存在
がフィードバックの好循環を生み出
し、投資家や起業家の知見を蓄積・
確立することにもなるだろう。

3. 気候テック分野への財政支出や政策
上のインセンティブを強化する
政府が介入して適切な環境を整え
れば、気候テックスタートアップのエ
コシステム育成に重要な役割を果た
すことができるし、実際に果たすだろ
うと思われる。特に、一部のセクター
はベンチャーキャピタルの出資要件
に適合しない（投資額が大きく、回
収期間が長い）ため、出資を受けら
れない可能性がある。政府はこうし
たセクターの発展を促すために、次
のような施策を緊急に実施すること
が望まれる。

a. 公的な研究開発資金が優先度の高
い気候テック分野やネットゼロ課題
分野に確実に流れるようにする。

b. 官民共同の研究開発活動に財政
支援を行い、公的な研究開発とベ
ンチャーエコシステムの橋渡しをす
る。また、研究拠点の中にスター
トアップのスペースを作る。

c. 投資が集まりにくいセクターのアー
リーステージのスタートアップに
資金を提供する。その仕組みとし
て、研究開発助成金やイノベーショ
ン賞の提供、政府出資のインキュ
ベーターやアクセラレーターの活
用などが考えられる。

d. 公的資金を使ったメカニズムを活
用して、気候テックソリューション
（特に、技術コストが高いもの）
のスケールアップ促進と投資家の
信頼感醸成を図る。例えば、公
共調達の価格保証や事前購入契
約（最初の100万台を購入するな
ど）、借入保証や譲許的グリーン
ローン、グリーン助成金などが考
えられる。

e. 安定的（長期的）で効率的で実
用的なカーボンプライシングの仕
組みを整備する、あるいは、気候
テックエコシステムと競合し、圧迫
する人為的支援（化石燃料に対す
る直接・間接の助成金や税控除な
ど）を解消する。セクター別の例
としては、排出量の多い航空、セ
メント、車両、プラスチック焼却へ
の炭素税課税、エネルギー効率や
グリーン燃料に関する基準の設定、
建築基準の設定などがある。

f. 2020年代前半の社会や経済は、
コロナ危機からゆっくりとした立
ち直りを見せ始めている。そこで、
インフラ投資などコロナ危機から
の回復策の大部分を環境に配慮し
た景気刺激策（欧州グリーンディー
ルはその先行事例である）に振り
向けて、ネットゼロへの転換加速
を目指す。施策の例としては、EV
の充電や水素充填のインフラ整
備、炭素隔離貯留やパイプライン
インフラの整備、再生可能エネル
ギー発電の拡大などがある。
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結論

過去7年間（2013～19年）、気候テックへの投資は急激に増え、わずか7年の間に3,750％以上増加した。
この目覚ましい成長の原動力には、さまざまな要素が重なり合っている。推進要因の一部の例を挙げると、消
費者や企業の需要増大、気候テックに参入する起業家の増加、投資家の関心の高まりと投資額の増加、イン
フラコストと技術コストの低下（コスト競争力の向上）、カーボンプライシングやその他の優遇政策を含む政策
環境の改善などがある。しかし成長が著しいとは言え、気候テックの現状は国によって、またセクターによって
成熟度が異なる上、全体としても、2050年までに炭素排出量ネットゼロという大きな目標を達成するには、ま
だまだ規模が足りない。

地域別に見ると、投資の現状に大き
なばらつきがある。政策や規制環境が
地域ごとに異なっていることが一因であ
る。例えばEU、米国、中国の3地域だ
けを見ても、政策の広さと深さに大きな
差がある。さらに、投資文化もさまざま
で、ベンチャーキャピタル投資の水準は、
全体では米国が欧州を大きく上回ってい
る。コーポレートVCの関与のあり方に
ついても、例えばEUでは既存企業が先
行して電池やEVへの投資を行っている
が、中国ではスタートアップがそれらの
開発の中心になっている。

セクター別では、一部のセクターが
他を圧倒して成熟度が高い（特にエネ
ルギーセクターが顕著である）。また同
じセクターの中でも、例えばエネルギー
やモビリティに見られるように、ソリュー
ションごとに発達度に差がある。すでに
開発・普及が進んでいる気候テックソ
リューションには共通した特徴がある。
例えば、資本集約度が最低水準で、定
着が進んだ主力技術（AI、センサー、
ドローンなど）を気候テックに応用でき
るものや、政府規制が目標になったり、
追い風になったりすることが明らかなも
の（再生可能エネルギーなど）という
特徴である。

 投資面での成熟度の差はセクターの
リスクの差が原因と考えられる。具体
的には、投資額の大きさと利益を生み
出すまでに必要な期間、投資対効果の
下支えとなる政府その他からのスタート
アップに対する財政支援の有無といった
要因である。さらに、科学的リスクやプ
ロダクトリスクも、これまでの投資や関
与の水準にばらつきを生じさせている原
因である。

マクロ視点で見れば、世界が排出量
ネットゼロに向けてあらゆる業種の転換
に取り組む中で、気候テックが重大な役
割を果たすことは明らかである。気候テッ
クは2010年代後半に非常に高い成長率
を示したが、これは2010年代前半にベ
ンチャーキャピタルがAI投資を急激に増
やした状況とかなり似ている。ここ数年
間のAIの躍進は広く知られているが、気
候テックの現在の目覚ましい成長もこれ
と同様に、2020年代に投資や企業活動
の主流に躍り出ることの予兆であること
を望みたい。

しかしすでに、2010年代後半に創業
し、スケールを果たした（すなわち「ユ
ニコーン」になった）気候テックスター
トアップの多くが、2020年代の大幅な
排出量削減に大きく貢献する可能性の高
さを見せている。2030年までに社会が
目指す目標に向けて2020年代後半に急
速に排出量を削減し、その先の世界の
ネットゼロを達成するために、気候テッ
クセクターが有意義な貢献を果たせるよ
う、大規模かつ迅速な投資を今すぐ行う
ことが必要である。

気候テックに参入する優秀な起業家
の数が増えるに従い、科学的リスク、プ
ロダクトリスク、セクター固有のリスク
は次々に解消されるだろう。投資家は
慎重にではあるが、投資先として気候
テックへの信頼を高めている。機関投
資家が資産運用会社に気候テック関連
のパフォーマンスを尋ねることが増え、
コーポレートVCは自社の産業を転換す
るためのソリューションを探し、持続可
能なソリューションを求める消費者や顧
客からの需要の高まりとともにプロダク
トマーケットフィットがより明確になって
いる。

適切な支援を提供し、環境を整えれ
ば、起業家、研究機関、投資家、コー
ポレートVC、政府の全てから気候テッ
クに流れ込む投資はますます増えるだろ
う。阻害要因を解消して望ましい結果を
達成するためには、重要なステークホ
ルダーが協力し、パートナーシップを組
むなどして取り組む必要がある。

最後に、この先数カ月あるいは数年
の間、世界中の国や地域でコロナ危機
から回復するための政策パッケージが慎
重に策定されるが、そこで示される景気
刺激策は、政府が気候テックを支援し、
加速させる重要な機会となる。気候テッ
クは、排出量ネットゼロの経済成長とい
う大きな目標を支える可能性を持った、
貢献度の高い分野なのである。
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分析方法

本セクションでは、気候テック分野におけるベンチャーキャピタル投資の評価を実施するにあたり、使用した
手法の主な特徴を説明する。評価プロセスは以下の3ステップに大別される。

ステップ1：分析対象を明確に区別
する。
スタートアップに該当する企業としな
い企業の区別や、（本分析において）何
をもってベンチャーキャピタルと見なす
かを定義して、分析の指針とした。区分
の条件は以下の通りである。
• 時期による区分：起業の時期は問わ
ないが、2013年以降の資金調達の
みを対象とした。インタビューによる
質的対話やPwCの経験をもとに、気
候テック投資への関心が2013年から
高まってきたことを踏まえてこの基準
を設定した。

• 投資額による区分：100万米ドル以
上の資金を調達したスタートアップを
対象とした。それに満たない小規模
な企業も気候テックにおける重要性
が低いわけではないが、プロダクト
マーケットフィットに向けて戦略をピ
ボットしている段階の企業が多いた
め、今回設定した気候テック基準を
もとにした評価では信頼できる結果
が得られにくい。

• 投資のタイプによる区分：投資ラウ
ンドがアーリーステージのベンチャー
キャピタルおよびプライベートエクイ
ティ投資のみを対象とした。IPO（新
規株式公開）、ICO（新規仮想通貨
公開）、債券発行などは分析の対象
外とした。

製品やサービスの目的に基づき、各社
の「一番重要な」課題分野とネットゼロ
対策を確定した。分類は継続的に見直し、
企業が当初仮定した枠組みに必然的に
一致しなくなったことが認められた場合
は、調整を行った。

一部に、複数の課題分野に活用できる
ソリューションを提供する企業もある。例
えば電気自動車用の電池技術を開発す
る企業の場合、送電網につなぐことによっ
て送電網管理のソリューションとしても使
える。この場合、現実的にその企業が一

番に目指している業種（先ほどの例の場
合は、モビリティ・輸送）を選び、分類
した。

注目のスタートアップ企業：
本報告書では、いくつかのネットゼロ
対策分野について、注目すべきスタート
アップを紹介した。期間中に受けた投
資をもとに選び出した企業、評価額が
最も高かった企業などを紹介するととも
に、各対策分野の中で生み出されたソ
リューションの多様性も示している。

この区分は単純に二分できるもので
はないので、いくつか指針となる質問を
適用し、そのスタートアップが十分に気
候テックに取り組んでいるかどうかを評
価した。
a. その企業には、炭素排出量やネット
ゼロに注目した戦略があるか？

排出量削減を明確な目標として公表
しているスタートアップは、対象に
含めた。

b. その企業は、ネットゼロに不可欠で
重要な課題分野もしくは対策に取り
組んでいるか？

排出量削減に極めて重要だと考えら
れる対策に取り組んでいる、または
資源効率向上や排出量削減をほぼ
唯一の目的とした活用事例を持つス
タートアップは、最初の基準に適合す
るかどうかにかかわらず、気候テック
企業と見なした。例えば、地球を観
測し、効果的な気候対策や資源利用
の最適化に不可欠な情報となるデー
タを収集する衛星を運用する企業な
どが該当する。

c. その企業は、排出量に一次的な影
響を及ぼすか？

活動を通じて排出量を直接減らして
いる企業を分析対象とし、二次的な
影響を及ぼす企業は（最初の基準
に適合する場合を除いて）対象外と
した。例えばAI用プロセッサの製造
業者は、AIを活用してネットゼロ転
換に取り組むスタートアップの役に
立っている可能性があるが、製造業
者自身が直接排出量を減らしている
わけではない（しかも、プロセッサ
の用途によっては排出量を増加させ
る場合もあり得る）ので、対象外で
ある。

d. その企業は、イノベーションや技術
活用のレベルを明らかにしているか？

企業は、革新的なツールや技術を開
発もしくは活用していることを実証す
るよう期待されている。例えば代替
タンパク質の場合、人工肉の開発は
十分にイノベーティブであると見なさ
れるが、植物性の栄養補助食品の販
売は（他の形での大きなイノベーショ
ンがない限り）、対象外となる。

ステップ2：各スタートアップ企業が気候テック分野に属するかどうかを 
決定する。

ステップ3：課題分野およびネットゼロ対策ごとにスタートアップを分類する。
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分類表

• 再生可能エネルギー発電
• 新型原子力発電
• 送電網管理
• 排熱の回収・転換・貯留
• 代替燃料

• エネルギー貯蔵（熱または電気）
• 抽出・メンテナンスの低GHG化
• エネルギー集約型エレクトロニクスの
効率化・モニタリングと管理のスマー
ト化

課題分野
エネルギー

• 低GHG航空輸送
• 低GHG船舶輸送
• マイクロモビリティ
• 低GHG軽負荷・重負荷道路輸送： 
電気自動車と高効率車両

• 高効率交通システム
• 電池・燃料電池

課題分野
モビリティ・輸送

• 代替食品・低GHGタンパク質
• 垂直農業・都市農業（アクアポニック
スを含む）

• 農業バイオ技術・ゲノミクス、 
自然ソリューション

• 精密農業・ロボティクス
• 低GHG・高エネルギー効率機器

• 土地・海洋保護、森林破壊防止、森林
再生、造林

• 土地利用管理
• バリューチェーンのGHG削減
• 低GHGの肥料、農薬、殺虫剤、治療剤

課題分野
食品・農業・土地利用

• 低GHG化学品（プラスチックを除く）
• 低GHGの鉄・鋼鉄・アルミニウム
• 低GHGのプラスチックまたは代替物
• 低GHG の建築用コンクリート 
または代替物

• 高エネルギー効率・高資源効率の製
造プロセス

• エネルギー集約的素材の超耐久性
• 低GHG抽出・供給
• 循環、リサイクル、材料効率改善の 
革新的ソリューション

• 産業廃棄物の処理・管理
• その他の低GHG素材

課題分野
重工業
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• 高効率な備品・設備
• 高効率な照明
• 高効率な冷温水空調
• 建物レベルの蓄電・蓄熱

• 低GHG建築プロセス
• 高効率な都市空間とコミュニティ
• 革新的な循環・リサイクル
• 商業用・住居用建物の廃棄物の処理・
管理

課題分野
建築環境

• CCUS
• バイオマスのCO2吸収（造林・土地管
理を除く）

• 地球工学に基づく直接空気回収・貯留
• GHGのモニタリング・管理プラット 
フォーム

課題分野
温室効果ガスの回収・貯留

• 気候・地球に関するデータの生成
• 低GHG衛星・センサー

課題分野
気候・地球に関するデータの
生成
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