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ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
の
世
界
的
概
況

松
尾　

順
介

は
じ
め
に

　

コ
ロ
ナ
禍
の
影
響
も
あ
る
と
思
わ
れ
る
が
、国
内
で
の
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
へ
の
注
目
が
年
々
高
ま
っ
て
い
る
。
例
え
ば
、

新
聞
等
の
デ
ー
タ
ベ
ー
ス
検
索
で
は
、
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
の
件
数
は
、
二
〇
一
六
年
六
六
八
一
件
、
二
〇
一
七
年
九
六
〇

七
件
、
二
〇
一
八
年
一
万
二
一
二
六
件
、
二
〇
一
九
年
一
万
四
一
八
八
件
、
二
〇
二
〇
年
二
万
四
四
四
七
件
、
二
〇
二
一
年
二
万
五

二
九
五
件
と
な
っ
て
お
り
、
こ
の
三
年
間
で
二
倍
に
増
加
し
て
い
る
（
１
）。

　

た
だ
し
、
矢
野
経
済
研
究
所
の
調
査
に
よ
る
と
、
国
内
の
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
の
資
金
調
達
額
は
、
二
〇
一
七
年
度
一
七

万
四
八
六
八
百
万
円
、
二
〇
一
八
年
度
一
八
万
三
四
四
五
百
万
円
、
二
〇
一
九
年
度
一
五
万
六
七
七
九
百
万
円
、
二
〇
二
〇
年
度
一

八
万
四
六
七
九
百
万
円
、
二
〇
二
一
年
度
一
六
万
四
二
二
一
百
万
円
と
一
進
一
退
の
状
態
で
あ
る
（
２
）。

　

で
は
、
海
外
の
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
の
規
模
は
ど
の
よ
う
に
推
移
し
て
い
る
の
で
あ
ろ
う
か
。

　

世
界
的
な
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
の
市
場
規
模
を
統
計
的
に
把
握
す
る
こ
と
は
か
な
り
困
難
で
あ
り
、
精
度
の
高
い
デ
ー
タ

を
得
る
こ
と
は
難
し
い
が
、T

he Cam
bridge Center for A

lternative Finance (CCA
F)

は
二
〇
二
一
年
六
月
、'T

he 2
nd 

Global A
lternative Finance M

arket Benchm
arking Report'

を
公
表
し
た
。

　

同
セ
ン
タ
ー
は
、
二
〇
一
五
年
以
降
、
世
界
的
規
模
で
調
査
を
行
っ
て
お
り
、
同
レ
ポ
ー
ト
は
第
二
回
目
と
な
る
も
の
で
あ
り
、

コ
ロ
ナ
感
染
が
拡
大
し
た
二
〇
二
〇
年
一
月
以
降
の
デ
ー
タ
に
つ
い
て
も
分
析
さ
れ
て
い
る
た
め
有
益
で
あ
る
。
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同
レ
ポ
ー
ト
に
は
、
欧
州
、
中
国
、
ア
ジ
ア
太
平
洋
地
域
、
中
南
米
、
ア
フ
リ
カ
、
北
米
・
カ
ナ
ダ
、
英
国
な
ど
か
ら
、
二
〇
一

九
年
八
二
一
社
、二
〇
二
〇
年
七
〇
三
社
が
デ
ー
タ
を
提
供
し
て
い
る
。
な
お
、複
数
の
国
で
事
業
を
行
っ
て
い
る
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー

ム
運
営
会
社
は
、
二
〇
一
九
年
一
五
％
、
二
〇
二
〇
年
一
七
％
で
あ
る
が
、
そ
れ
ぞ
れ
の
市
場
規
模
は
、
四
七
％
お
よ
び
四
四
％
で

あ
り
、
相
当
な
シ
ェ
ア
を
占
め
て
い
る
。

　

同
レ
ポ
ー
ト
で
は
、
全
世
界
お
よ
び
地
域
別
の
デ
ー
タ
が
公
表
さ
れ
て
お
り
、
一
九
六
頁
に
及
ぶ
詳
細
な
も
の
で
あ
る
こ
と
か
ら
、

こ
れ
を
も
と
に
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
の
世
界
的
概
況
に
つ
い
て
概
観
す
る
（
３
）。

１　

世
界
全
体
の
概
況

　

世
界
全
体
の
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
の
市
場
規
模
は
、
中
国
を
除
く
と
世
界
的
に
相
当
な
増
加
傾
向
を
示
し
て
お
り
、
二
〇

二
〇
年
は
一
一
三
〇
億
ド
ル
と
な
っ
て
い
る
。
世
界
的
な
コ
ロ
ナ
禍
に
よ
る
経
済
封
鎖
の
影
響
下
で
も
、
企
業
の
資
金
調
達
に
占
め

る
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
の
割
合
は
堅
調
に
推
移
し
、
二
〇
二
〇
年
に
は
対
前
年
比
五
一
％
増
の
五
三
〇
億
ド
ル
と
な
っ
て
い

る
。

　

二
〇
一
八
年
ま
で
中
国
は
、
世
界
の
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
市
場
に
お
い
て
支
配
的
な
地
位
を
占
め
て
い
た
が
、
規
制
強
化

な
ど
に
よ
っ
て
、
量
的
に
も
シ
ェ
ア
の
面
で
も
相
当
な
減
少
傾
向
を
示
し
て
い
る
。
二
〇
一
九
年
の
中
国
の
市
場
規
模
は
全
世
界
の

四
八
・
三
％
を
占
め
て
い
た
が
、
二
〇
二
〇
年
に
は
わ
ず
か
〇
・
九
％
へ
と
低
下
し
て
い
る
。
し
た
が
っ
て
、
同
レ
ポ
ー
ト
に
お
い

て
も
世
界
の
市
場
規
模
は
、
急
激
に
低
下
し
、
二
〇
一
八
年
三
〇
五
〇
億
ド
ル
に
対
し
て
、
二
〇
一
九
年
一
七
六
〇
億
ド
ル
（
前
年

比
四
二
％
減
）、
二
〇
二
〇
年
一
一
四
〇
億
ド
ル
（
同
三
五
％
減
）
と
な
っ
た
。

　

た
だ
し
、
中
国
を
除
く
と
、
こ
の
三
年
間
の
市
場
規
模
は
堅
調
に
増
加
し
て
お
り
、
二
〇
一
八
年
八
九
〇
億
ド
ル
、
二
〇
一
九
年
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九
一
〇
億
ド
ル
（
前
年
比
三
％
）、
二
〇
二
〇
年
は
コ
ロ
ナ
禍
に
も
か
か
わ
ら
ず
一
一
三
〇

億
ド
ル
と
対
前
年
比
二
四
％
を
記
録
し
た
。

２　

種
類
別
の
推
移

　

同
レ
ポ
ー
ト
で
は
、
下
記
の
種
類
分
け
が
な
さ
れ
て
い
る
。

　

ま
ず
、
大
き
な
区
分
と
し
て
貸
付
型
、
エ
ク
イ
テ
ィ
型
、
非
投
資
型
お
よ
び
そ
の
他
と
い

う
四
つ
に
区
分
さ
れ
た
上
で
、
さ
ら
に
貸
付
型
に
つ
い
て
は
、
ス
キ
ー
ム
の
差
異
を
も
と
に

Ｐ
２
Ｐ
市
場
型
、
バ
ラ
ン
ス
シ
ー
ト
型
、
イ
ン
ボ
イ
ス
取
引
、
負
債
証
券
、
小
型
社
債
お
よ

び
消
費
者
購
買
ロ
ー
ン
の
六
種
類
、
エ
ク
イ
テ
ィ
型
に
つ
い
て
は
、
株
式
投
資
型
ク
ラ
ウ
ド

フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
、
不
動
産
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
お
よ
び
出
資
証
券
の
四
種
類
、
非

投
資
型
に
つ
い
て
は
、購
入
型
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
、寄
付
型
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ

ン
グ
お
よ
び
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
型
マ
イ
ク
ロ
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
の
三
種
類
に
分
け
ら

れ
、
そ
の
他
項
目
と
し
て
コ
ミ
ュ
ニ
テ
ィ
株
式
な
ど
が
含
ま
れ
る
。
な
お
、
Ｐ
２
Ｐ
市
場
型

貸
付
お
よ
び
バ
ラ
ン
ス
シ
ー
ト
型
貸
付
に
つ
い
て
は
、
融
資
対
象
別
に
消
費
者
向
け
、
事
業

者
向
け
お
よ
び
不
動
産
向
け
に
区
分
さ
れ
て
い
る
。

　

次
に
、
用
語
の
説
明
を
補
足
す
る
と
、
Ｐ
２
Ｐ
（Peer-to-peer

）
貸
付
と
は
、
複
数
の
個
人
ま
た
は
機
関
投
資
家
が
消
費
者
ま

た
は
事
業
者
に
有
担
保
ま
た
は
無
担
保
の
融
資
を
提
供
す
る
も
の
で
あ
り
、
最
も
典
型
的
な
形
態
は
、
単
独
の
借
り
手
と
単
独
も
し

く
は
複
数
の
投
資
家
を
市
場
に
お
い
て
媒
介
す
る
も
の
で
あ
り
、
貸
し
倒
れ
の
リ
ス
ク
は
投
資
家
が
負
担
し
、
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム

図表１　世界的な市場規模
（単位：億ドル、％）

中国を除いた総額 中国を含めた総額 中国のシェア
2015年   440 1,390 68.3
2016年   470 2,900 83.8
2017年   600 4,190 85.7
2018年   890 3,050 70.8
2019年   910 1,760 48.3
2020年 1,130 1,140  0.9

（出所） The Cambridge Center for Alternative Finance (CCAF) [2021]、
35頁、より作成。
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運
営
会
社
は
負
担
し
な
い
。
地
域
に
よ
っ
て
は
、
貸
付
型
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
、
市
場
型
貸
付
な
ど
と
呼
ば
れ
る
。
そ
の
一

方
、
バ
ラ
ン
ス
シ
ー
ト
貸
付
と
は
、
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
運
営
会
社
が
消
費
者
ま
た
は
事
業
者
向
け
貸
付
債
権
を
保
有
す
る
も
の
で

あ
り
、
フ
ァ
ン
ド
を
利
用
し
て
い
る
。
し
た
が
っ
て
、
こ
れ
ら
の
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
運
営
会
社
は
単
な
る
仲
介
者
で
は
な
く
、
オ

リ
ジ
ネ
ー
タ
ー
で
あ
り
、
貸
し
手
で
あ
る
た
め
、
貸
し
倒
れ
の
際
に
は
、
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
運
営
会
社
は
そ
の
リ
ス
ク
を
負
担
す

る
こ
と
に
な
る
。
い
わ
ば
ノ
ン
バ
ン
ク
に
相
当
す
る
も
の
で
あ
る
。

　

イ
ン
ボ
イ
ス
取
引
は
、
売
掛
金
担
保
融
資
で
あ
り
、
徐
々
に
サ
プ
ラ
イ
チ
ェ
ー
ン
・
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
に
取
り
入
れ
ら
れ
る
よ
う
に

な
っ
て
い
る
が
、
金
額
的
に
は
そ
れ
ほ
ど
大
き
な
も
の
で
は
な
い
。

　

小
型
社
債
は
、
金
額
的
に
少
額
で
流
動
性
に
欠
け
る
、
あ
る
い
は
目
論
見
書
の
交
付
が
免
除
さ
れ
て
い
る
た
め
投
資
家
が
満
期
保

有
せ
ざ
る
を
得
な
い
こ
と
か
ら
譲
渡
可
能
と
は
限
ら
な
い
社
債
で
あ
る
。
た
だ
し
、
繰
上
償
還
条
項
が
付
さ
れ
る
な
ど
、
通
常
の
普

通
社
債
と
変
わ
ら
な
い
部
分
も
あ
る
。

　

ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
型
マ
イ
ク
ロ
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
は
、
形
態
と
し
て
は
貸
付
型
で
あ
る
が
、
資
金
の
貸
し
手
は
非
収
益
的

な
動
機
を
有
し
、
最
小
限
の
リ
タ
ー
ン
を
受
け
取
ら
な
い
場
合
も
あ
る
た
め
、
非
投
資
型
に
区
分
さ
れ
て
い
る
。

　

種
類
別
で
み
る
と
、
二
〇
一
九
年
の
最
大
の
ビ
ジ
ネ
ス
モ
デ
ル
は
、
Ｐ
２
Ｐ
市
場
型
消
費
者
向
け
貸
付
で
あ
り
、
そ
の
資
金
調
達

額
は
三
三
六
億
ド
ル
で
全
体
の
三
七
％
を
占
め
て
い
た
が
、二
〇
二
〇
年
も
依
然
と
し
て
最
大
で
あ
る
こ
と
は
変
わ
り
な
い
も
の
の
、

そ
の
伸
び
は
低
下
し
て
お
り
、
金
額
ベ
ー
ス
で
三
四
七
億
ド
ル
と
な
り
、
全
体
の
三
一
％
に
低
下
し
て
い
る
。

　

な
お
、
コ
ロ
ナ
禍
の
影
響
が
顕
著
に
み
ら
れ
る
の
は
、
寄
付
型
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
で
あ
り
、
こ
の
タ
イ
プ
は
著
し
く
増

加
し
て
お
り
、
二
〇
二
〇
年
に
は
七
〇
億
ド
ル
で
、
前
年
比
一
六
〇
％
増
と
な
っ
て
い
る
。
こ
の
背
景
に
は
、
コ
ロ
ナ
関
連
の
慈
善
、

地
域
あ
る
い
は
ヘ
ル
ス
ケ
ア
活
動
に
よ
る
資
金
調
達
が
世
界
的
に
拡
大
し
た
こ
と
が
指
摘
で
き
る
。
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３　

国
・
地
域
別
の
推
移

　

国
・
地
域
別
で
み
る
と
、
最
大
の
市
場
は
米
国
・
カ
ナ

ダ
で
あ
り
、
二
〇
二
〇
年
の
金
額
は
七
三
九
・
三
億
ド
ル

と
な
っ
て
い
る
。
そ
の
う
ち
米
国
は
七
三
六
・
二
億
ド
ル

で
、
世
界
市
場
の
六
五
％
を
占
め
て
い
る
。
こ
れ
に
次
ぐ

の
は
、
英
国
の
一
二
六
・
四
億
ド
ル
、
さ
ら
に
英
国
以
外

の
欧
州
の
一
〇
一
・
二
億
ド
ル
、
中
国
以
外
の
ア
ジ
ア
太

平
洋
地
域
八
九
・
〇
億
ド
ル
、
ラ
テ
ン
ア
メ
リ
カ
地
域
五

二
・
七
億
ド
ル
、
サ
ブ
サ
ハ
ラ
・
ア
フ
リ
カ
諸
国
一
二
・

二
億
ド
ル
、
中
国
一
一
・
六
億
ド
ル
、
中
東
北
ア
フ
リ
カ

地
域
五
・
九
億
ド
ル
と
な
っ
て
い
る
。

　

米
国
で
は
事
業
者
向
け
バ
ラ
ン
ス
シ
ー
ト
貸
付
の
規
模

が
こ
の
二
年
間
に
過
去
二
番
目
の
規
模
に
達
し
、
二
〇
一

九
年
一
九
〇
億
ド
ル
、
二
〇
二
〇
年
二
八
〇
億
ド
ル
と

な
っ
て
い
る
。
な
お
、
以
前
は
Ｐ
２
Ｐ
市
場
型
モ
デ
ル
を

運
営
し
て
い
た
会
社
の
一
六
％
が
、
今
で
は
バ
ラ
ン
ス

シ
ー
ト
貸
付
に
従
事
す
る
よ
う
に
な
っ
て
い
る
こ
と
は
注

目
さ
れ
る
。

図表２　種類別の市場規模（中国を除く）
（単位：億ドル、％）

種類別 2019年 2020年 変化率
金額 シェア 金額 シェア 金額 シェア

貸付型

P2P市場型消費者向け貸付 336.1 37 347.3 31 　　3  －16
P2P市場型事業者向け貸付 73.9  8 153.7 14 　108  　75
P2P市場型不動産貸付 40.9  4 30.7  3  －25  －25
バランスシート型消費者向け貸付 106.3 12 118.9 11 　 12 　－8
バランスシート型事業者向け貸付 191 21 280.2 25 　 47  　19
バランスシート型不動産貸付 40.4  4 18.1  2  －55  －50
インボイス取引 36.2  4 38.7  3 　　7  －25
負債証券 4.9  1 3.8  0  －22 －100
小型社債 0.6  0 0.4  0  －33 ――
消費者購買ローン 5.9  1 5.1  0  －14 －100

エクイ
ティ型

株式投資型クラウドファンディング 10.9  1 15.2  1 　 39 　　0
不動産クラウドファンディング 28.7  3 27.7  2 　－3  －33
出資証券 3.6  0 1.2  0  －67 ――

非投資型
購入型クラウドファンディング 8.9  1 12.4  1 　 39 　　0
寄付型クラウドファンディング 26.8  3 70  6 　161 　100
クラウドファンディング型マイクロファイナンス 1.8  0 1.5  0  －17 ――

その他 コミュニティ株式 2.1  0 0.5  0  －76 ――
その他 0.1  0 0  0 －100 ――

（出所）The Cambridge Center for Alternative Finance (CCAF) [2021]、42頁、より作成。
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４　

市
場
の
集
中
度

　

市
場
の
集
中
度
に
関
し
て
は
、
ハ
ー
フ
ィ
ン
ダ
ー
ル
・
ハ
ー
シ
ュ
マ
ン
指
数
で
測
定
す
る
と
、

全
体
と
し
て
は
相
対
的
に
低
位
で
あ
り
、
中
国
を
除
い
た
指
数
で
は
二
〇
一
九
年
〇
・
〇
二
、
二

〇
二
〇
年
〇
・
〇
五
で
あ
る
。
た
だ
し
、
貸
付
型
に
関
し
て
は
、
二
〇
一
九
年
に
比
べ
る
と
二
〇

二
〇
年
の
集
中
度
が
高
ま
っ
て
い
る
こ
と
が
示
さ
れ
て
い
る
。
具
体
的
に
は
、
Ｐ
２
Ｐ
市
場
型
事

業
者
向
け
貸
付
（
〇
・
一
八
↓
〇
・
二
九
）、
バ
ラ
ン
ス
シ
ー
ト
型
事
業
者
向
け
貸
付
（
〇
・
二

一
↓
〇
・
二
九
）、
Ｐ
２
Ｐ
市
場
型
消
費
者
向
け
貸
付
（
〇
・
一
六
↓
〇
・
二
二
）
な
ど
で
あ
る
。

　

５　

中
小
お
よ
び
零
細
企
業
向
け
の
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ

　

中
小
お
よ
び
零
細
企
業
向
け
の
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
の
市
場
規
模
は
、
中
国
を
除
く
と

増
加
し
、
二
〇
一
九
年
に
は
事
業
者
向
け
は
三
五
〇
億
ド
ル
、
対
前
年
比
約
一
三
％
増
で
あ
っ
た

も
の
が
、
二
〇
二
〇
年
に
は
対
前
年
比
約
五
一
％
増
、
五
三
〇
億
ド
ル
に
著
増
し
て
い
る
。
全
体

に
占
め
る
割
合
に
お
い
て
も
、
二
〇
一
九
年
の
三
八
％
か
ら
二
〇
二
〇
年
に
は
四
七
％
に
増
加
し

て
い
る
。

　

従
来
か
ら
事
業
者
向
け
の
資
金
提
供
は
圧
倒
的
に
負
債
ベ
ー
ス
で
あ
り
、
二
〇
一
九
年
の
貸
付

総
額
三
二
八
億
ド
ル
で
全
事
業
者
向
け
の
九
六
％
、
二
〇
二
〇
年
は
四
九
六
億
ド
ル
、
同
九
四
％

で
あ
り
、こ
の
傾
向
は
ほ
と
ん
ど
変
わ
っ
て
い
な
い
が
、そ
の
一
方
で
株
式
投
資
型
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ

ン
デ
ィ
ン
グ
も
い
く
ぶ
ん
増
加
し
て
お
り
、
二
〇
一
九
年
一
五
億
ド
ル
、
二
〇
二
〇
年
二
二
億
ド

図表３　国・地域別の市場規模
（単位：％）

英国 米国・
カナダ

ラテン
アメリカ地域 中国 アジア

太平洋地域 欧州 サブサハラ
地域

2018年  3 20 0.6 71 2 3 0.1
2019年  6 30 3 48 5 7 0.6
2020年 11 65 5  1 8 9 1
変化率

（2018－2020年） 266.7 225.0 733.3 －98.6 300.0 200.0 900.0

（出所）The Cambridge Center for Alternative Finance (CCAF) [2021]、35頁、より作成。
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ル
と
な
っ
て
い
る
。
全
事
業
者
向
け
資
金
に
占
め

る
割
合
は
、そ
れ
ぞ
れ
三
％
お
よ
び
四
％
で
あ
る
。

　

地
域
別
に
み
る
と
、
最
大
額
の
中
小
零
細
事
業

者
向
け
資
金
提
供
を
行
っ
て
い
る
の
は
米
国
で
あ

り
、
二
〇
一
九
年
一
五
四
億
ド
ル
、
二
〇
二
〇
年

三
一
九
億
ド
ル
と
な
っ
て
い
る
。
な
お
、
英
国
は

そ
れ
ぞ
れ
六
五
億
ド
ル
、
六
四
億
ド
ル
で
あ
り
、

欧
州
は
四
三
億
ド
ル
、
五
二
億
ド
ル
、
ラ
テ
ン
ア

メ
リ
カ
地
域
四
〇
億
ド
ル
、
四
五
億
ド
ル
、
中
国

以
外
の
ア
ジ
ア
太
平
洋
地
域
は
、
四
三
億
ド
ル
、

四
二
億
ド
ル
で
あ
り
、
過
去
五
年
間
は
増
加
傾
向
を
続
け
て
い
た
が
、
初
め
て
の
減
少
と
な
っ

た
。６　

機
関
化
の
進
展

　

機
関
投
資
家
は
、
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
に
お
い
て
重
要
な
役
割
を
担
っ
て
お
り
、

コ
ロ
ナ
禍
に
お
い
て
そ
れ
は
益
々
顕
著
に
な
っ
て
い
る
。
二
〇
一
九
年
に
は
、
約
二
八
五
億

ド
ル
が
機
関
投
資
家
に
よ
っ
て
提
供
さ
れ
た
資
金
で
あ
り
、こ
れ
は
全
市
場
の
一
六
％
で
あ
っ

た
が
、
二
〇
二
〇
年
に
は
四
三
六
億
ド
ル
に
増
加
し
、
全
市
場
の
四
二
％
に
達
し
て
お
り
、

図表４　 事業者による資金調達の推移
（中国を除く）

（単位：億ドル、％）
金額 増加率

2015年 120 ――
2016年 170 41.7
2017年 210 23.5
2018年 310 47.6
2019年 350 12.9
2020年 530 51.4

（出所） The Cambridge Center for Alternative 
Finance (CCAF) [2021]、50頁、より作
成。

図表５　地域別の事業者向け資金提供額の推移
（単位：億ドル、％）

米国・カナダ 英国 欧州 アジア
太平洋地域

ラテン
アメリカ地域

アフリカ
地域

2017年 107 56 19 22  6 2
2018年 168 60 26 35 11 9
2019年 154 65 43 43 40 3
2020年 319 64 52 42 45 2
変化率

（2017－2020年） 198.1 14.3 173.7 90.9 650.0 0.0

（出所）The Cambridge Center for Alternative Finance (CCAF) [2021]、50頁、より作成。
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対
前
年
比
五
三
％
増
で
あ
っ
た
。

　

貸
付
型
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
に
お

い
て
、
機
関
投
資
家
の
割
合
が
最
も
高
く
、

三
分
の
二
以
上
の
資
金
は
機
関
投
資
家
に
よ

る
も
の
で
あ
る
。
特
に
事
業
者
向
け
貸
付
の

場
合
、
Ｐ
２
Ｐ
市
場
型
も
バ
ラ
ン
ス
シ
ー
ト

型
も
機
関
投
資
家
の
資
金
が
最
も
高
い
増
加

と
な
っ
て
お
り
、そ
れ
ぞ
れ
一
三
〇
億
ド
ル
、

二
一
二
億
ド
ル
で
あ
る
。
地
域
別
で
は
、
米

国
・
カ
ナ
ダ
に
お
い
て
機
関
化
が
最
も
進
ん

で
お
り
、
二
〇
一
九
年
七
四
％
、
二
〇
二
〇

年
九
八
％
と
な
っ
て
い
る
。
逆
に
、
ア
ジ
ア

太
平
洋
地
域
お
よ
び
ラ
テ
ン
ア
メ
リ
カ
地
域

で
は
、
機
関
化
は
低
下
し
て
お
り
、
ア
ジ
ア

太
平
洋
地
域
で
は
、二
〇
一
九
年
六
一
％（
三

四
・
七
億
ド
ル
）
か
ら
二
〇
二
〇
年
五
五
％

（
二
九
・
三
億
ド
ル
）と
な
っ
て
い
る
。
ま
た
、

ラ
テ
ン
ア
メ
リ
カ
地
域
で
は
、
二
〇
一
九
年

図表６　地域別の機関化
（単位：％）

米国・
カナダ 英国 欧州 アジア

太平洋地域
ラテン
アメリカ地域

アフリカ・
サブサハラ
地域

中東北
アフリカ地域

2019年 74 43 47 61 58 21 14
2020年 98 66 53 55 49 31 20
変化率 32.4 53.5 12.8 －9.8 －15.5 47.6 42.9

（出所）The Cambridge Center for Alternative Finance (CCAF) [2021]、52頁、より作成。

図表７　種類別の機関化
（単位：％）

2019年 2020年 変化率
P2P市場型消費者向け 56 62 10.7
P2P市場型事業者向け 70 91 30
P2P市場型不動産 14 21 50
バランスシート型消費者向け 31 85 174.2
バランスシート型事業者向け 88 93 5.7
インボイス取引 70 77 10
負債証券 16  9 －43.8
株式投資型クラウドファンディング  7  7 0
不動産クラウドファンディング 10 12 20
出資証券 21 38 81
寄付型クラウドファンディング  6  2 66.7
購入型クラウドファンディング  1  6 500
クラウドファンディング型マイクロファイナンス  0  1 ――

（出所） The Cambridge Center for Alternative Finance (CCAF) [2021]、52頁、より作成。
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三
一
・
六
億
ド
ル
か
ら
二
〇
二
〇
年
二
九
・
三
億
ド
ル
と
な
っ
て
い
る
。

７　

金
融
包
摂

　

金
融
包
摂
と
は
、差
別
や
貧
困
に
よ
っ
て
金
融
サ
ー
ビ
ス
か
ら
排
除
さ
れ
る
こ
と
を
防
ぎ
、

人
々
が
経
済
活
動
に
必
要
な
金
融
サ
ー
ビ
ス
を
利
用
で
き
る
よ
う
に
す
る
取
り
組
み
を
指
し

て
お
り
、
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
は
そ
の
有
力
な
解
決
策
と
な
り
う
る
。
実
際
、
資
金

調
達
分
野
で
の
金
融
テ
ク
ノ
ロ
ジ
ー
を
提
供
す
る
企
業
は
、
伝
統
的
な
金
融
サ
ー
ビ
ス
か
ら

排
除
さ
れ
て
い
る
家
計
、消
費
者
お
よ
び
中
小
零
細
企
業
向
け
サ
ー
ビ
ス
を
提
供
し
て
い
る
。

　

同
レ
ポ
ー
ト
で
は
、
資
金
調
達
お
よ
び
資
金
提
供
の
双
方
に
お
け
る
利
用
者
の
金
融
包
摂

の
水
準
が
三
つ
の
カ
テ
ゴ
リ
ー
で
示
さ
れ
て
い
る
。
こ
れ
ら
の
三
つ
と
は
、
①
全
金
融
サ
ー

ビ
ス
に
ア
ク
セ
ス
可
能
、
②
基
本
的
な
金
融
サ
ー
ビ
ス
に
ア
ク
セ
ス
可
能
、
③
金
融
サ
ー
ビ

ス
に
ア
ク
セ
ス
不
可
、
で
あ
る
。
な
お
、
同
レ
ポ
ー
ト
の
数
値
を
も
と
に
、
①
〜
③
に
そ
れ

ぞ
れ
三
〜
一
ポ
イ
ン
ト
を
付
し
、
指
数
化
す
る
と
、
金
融
包
摂
の
水
準
が
わ
か
り
や
す
く
な

る
と
思
わ
れ
る
の
で
、
そ
の
指
数
を
計
算
し
、
図
表
に
付
加
し
た
。

　

国
・
地
域
別
に
み
る
と
、
英
国
は
①
の
割
合
が
九
八
％
と
最
も
高
い
と
と
も
に
③
は
〇
％

で
あ
り
、
指
数
も
二
・
九
六
と
な
り
、
最
も
金
融
包
摂
の
水
準
が
高
く
な
っ
て
い
る
。
ま
た
、

ラ
テ
ン
ア
メ
リ
カ
地
域
で
は
、
①
八
六
％
、
③
三
％
、
指
数
二
・
八
三
、
ま
た
中
東
北
ア
フ

リ
カ
地
域
で
も
、
①
八
三
％
、
③
七
％
、
指
数
二
・
七
六
と
比
較
的
高
い
水
準
を
示
し
て
い

図表８　国・地域別の金融包摂
（単位：％）

全金融サービスに
アクセス不可③

基本的金融サービ
スにアクセス可②

全金融サービス
にアクセス可① 指数

アジア太平洋地域  4 51 45 2.41
欧州 11 27 62 2.51
ラテンアメリカ地域  3 11 86 2.83
中東北アフリカ地域  7 10 83 2.76
サブサハラ地域 49 48  3 1.54
英国  0  4 96 2.96
米国・カナダ  0 28 72 2.72

（出所）The Cambridge Center for Alternative Finance (CCAF) [2021]、55頁、より作成。
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る
。
逆
に
、
サ
ブ
サ
ハ
ラ
地
域
で
は
、
①
は
三
％
に
過
ぎ

ず
、
②
四
八
％
、
③
四
九
％
、
指
数
一
・
五
四
と
か
な
り

低
い
水
準
に
と
ど
ま
っ
て
い
る
。
さ
ら
に
、
ア
ジ
ア
太
平

洋
地
域
は
、
②
五
一
％
、
③
四
％
、
指
数
二
・
四
一
、
ま

た
欧
州
も
②
二
七
％
、
③
一
一
％
、
指
数
二
・
五
一
と
な
っ

て
い
る
。
欧
州
は
南
欧
お
よ
び
東
欧
の
影
響
が
指
摘
さ
れ

て
い
る
。

　

種
類
別
で
は
、
不
動
産
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
と

株
式
投
資
型
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
で
は
、
①
の
割

合
は
そ
れ
ぞ
れ
九
八
％
、
九
五
％
、
指
数
も
そ
れ
ぞ
れ
二
・

九
八
、
二
・
九
二
と
な
っ
て
お
り
、
高
い
水
準
を
示
し
て

い
る
が
、
逆
に
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
型
マ
イ
ク
ロ

フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
で
は
、
①
一
％
に
過
ぎ
ず
、
③
が
七
二
％
、

指
数
一
・
二
九
と
な
っ
て
お
り
、
き
わ
め
て
低
い
水
準
で

あ
る
。
ま
た
、
消
費
者
向
け
は
、
Ｐ
２
Ｐ
市
場
型
も
バ
ラ

ン
ス
シ
ー
ト
型
も
①
は
そ
れ
ぞ
れ
七
二
％
、
七
四
％
で
あ

る
反
面
、
②
が
そ
れ
ぞ
れ
二
五
％
、
二
〇
％
、
指
数
は
い

ず
れ
も
二
・
六
九
で
同
水
準
で
あ
る
。
な
お
、
事
業
者
向

図表９　種類別の金融包摂
（単位：％）

全金融サービスに
アクセス不可③

基本的金融サービ
スにアクセス可②

全金融サービス
にアクセス可① 指数

P2P市場型消費者向け  3 25 72 2.69
P2P市場型事業者向け  4 30 66 2.62
P2P市場型不動産  2  8 89 2.85
バランスシート型消費
者向け  7 20 74 2.69

バランスシート型事業
者向け  1 27 73 2.74

インボイス取引  1 27 73 2.74
負債証券  2 29 69 2.67
消費者購買ローン  1 20 79 2.78
株式投資型クラウド
ファンディング  3  2 95 2.92

不動産クラウドファン
ディング  2  1 98 2.98

出資証券  1 44 56 2.57
クラウドファンディン
グ型マイクロファイナ
ンス

72 27  1 1.29

（出所）The Cambridge Center for Alternative Finance (CCAF) [2021]、55頁、より作成。
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け
は
、
Ｐ
２
Ｐ
市
場
型
も
バ
ラ
ン
ス
シ
ー
ト
型
も
①
は
そ
れ
ぞ
れ
六
六
％
、
七
三
％
、
指
数
は
そ
れ
ぞ
れ
二
・
六
二
、
二
・
七
四
と

な
っ
て
お
り
、
い
く
ぶ
ん
バ
ラ
ン
ス
シ
ー
ト
型
の
ほ
う
が
高
く
な
っ
て
い
る
。

８　

国
際
化
の
進
展

　

海
外
か
ら
の
資
金
流
入
を
種
類
別
に
み
る
と
、
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
型
マ
イ
ク
ロ
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
で
は
、
九
五
％
（
一
・

六
億
ド
ル
）
の
資
金
が
海
外
か
ら
も
た
ら
さ
れ
て
お
り
、
次
い
で
イ
ン
ボ
イ
ス
取
引
四
五
％
（
五
・
五
億
ド
ル
）、
さ
ら
に
Ｐ
２
Ｐ

市
場
型
消
費
者
向
け
貸
付
三
三
％
（
三
八
億
ド
ル
）
と
な
っ
て
お
り
、
金
額
ベ
ー
ス
で
は
、
こ
の
種
類
に
最
も
多
額
の
資
金
が
流
入

し
て
い
る
。
ま
た
、
寄
付
型
に
お
い
て
は
、
三
三
％
で
あ
り
、
金
額
ベ
ー
ス
で
は
七
・
六
億
ド
ル
と
な
っ
て
い
る
。

　

地
域
別
で
は
、
サ
ブ
サ
ハ
ラ
・
ア
フ
リ
カ
地
域
が
最
も
高
い
割
合
を
示
し
て
お
り
、
八
七
％
が
海
外
か
ら
の
資
金
で
あ
る
が
、
金

額
ベ
ー
ス
で
は
一
・
六
億
ド
ル
に
過
ぎ
な
い
。
次
い
で
高
い
割
合
を
示
し
て
い
る
の
は
欧
州
の
六
四
％
で
、
金
額
ベ
ー
ス
で
は
三
三

億
ド
ル
で
あ
る
。
な
お
、
英
国
は
二
四
％
、
一
一
億
ド
ル
で
あ
る
。
ア
ジ
ア
太
平
洋
地
域
は
二
八
％
で
、
金
額
ベ
ー
ス
で
は
八
・
一

億
ド
ル
で
あ
る
。
ま
た
、
米
国
・
カ
ナ
ダ
お
よ
び
ラ
テ
ン
ア
メ
リ
カ
地
域
は
、
と
も
に
五
％
超
で
、
金
額
ベ
ー
ス
で
は
そ
れ
ぞ
れ
六
・

一
億
ド
ル
、
一
・
九
億
ド
ル
で
あ
る
。

９　

女
性
の
市
場
参
加

　

女
性
の
市
場
参
加
は
、
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
の
種
類
に
よ
っ
て
様
々
で
あ
る
が
、
資
金
提
供
者
お
よ
び
資
金
調
達
者
の
い

ず
れ
に
お
い
て
も
概
ね
四
〇
％
以
下
の
状
態
が
続
い
て
お
り
、
二
〇
二
〇
年
に
か
け
て
低
下
し
て
い
る
場
合
が
多
い
。
資
金
調
達
面

で
は
、
一
四
種
類
の
う
ち
の
七
種
類
に
お
い
て
、
二
〇
二
〇
年
の
女
性
に
よ
る
資
金
調
達
額
が
低
下
し
た
。
特
に
、
Ｐ
２
Ｐ
市
場
型
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消
費
者
向
け
貸
付
で

は
、
女
性
に
よ
る
資

金
調
達
の
割
合
は
二

〇
一
九
年
の
六
一
％

か
ら
二
〇
二
〇
年
三

五
％
と
大
幅
に
減
少

し
て
い
る
。た
だ
し
、

寄
付
型
で
は
、
女
性

に
よ
る
資
金
調
達
は

二
年
連
続
で
六
五
％

で
あ
り
、
全
種
類
中

最
も
高
い
水
準
を
示

し
て
い
る
。

　

他
方
、
資
金
提
供

面
で
は
、
九
種
類
の
う
ち
の
四
種
類
で
減
少
、
三
種
類
に
お
い
て
増
加
、
二
種
類
は
横
ば
い
と
な
っ
て
お
り
、
Ｐ
２
Ｐ
市
場
型
消
費

者
向
け
貸
付
で
は
四
二
％
か
ら
三
五
％
、
Ｐ
２
Ｐ
市
場
型
事
業
者
向
け
貸
付
で
は
三
二
％
か
ら
二
五
％
へ
の
減
と
な
っ
て
い
る
。
逆

に
、
購
入
型
で
は
、
四
三
％
か
ら
四
八
％
へ
と
増
加
し
て
い
る
。
な
お
、
寄
付
型
は
、
二
年
連
続
で
四
九
％
と
高
い
水
準
を
維
持
し

て
い
る
。

図表11　女性の資金提供者の割合
（単位：％）

2019年 2020年 変化率
P2P市場型消費者向け貸付 42 35 －17
P2P市場型事業者向け 32 25 －22
P2P市場型不動産貸付 37 33 －11
バランスシート型消費者向け貸付 13 17 　31
株式投資型クラウドファンディング 25 23  －8
不動産クラウドファンディング 17 25 　47
購入型クラウドファンディング 43 48 　12
寄付型クラウドファンディング 49 49 　 0
クラウドファンディング型マイクロ
ファイナンス 35 37 　 6

（出所） The Cambridge Center for Alternative Finance (CCAF) [2021]、
57頁、より作成。

図表10　女性の資金調達者の割合
（単位：％）

2019年 2020年 変化率
P2P市場型消費者向け貸付 61 35 －43
P2P市場型事業者向け 25 24  －4
P2P市場型不動産貸付 26 23 －12
バランスシート型消費者向け貸付 33 25 －24
バランスシート型事業者向け貸付 35 36 　 3
インボイス取引 26 26 　 0
負債証券 31 26 －16
消費者購買ローン 20 17 －15
株式投資型クラウドファンディング 23 30 　30
不動産クラウドファンディング  8 18  125
出資証券 23 46  100
購入型クラウドファンディング 42 33 －21
寄付型クラウドファンディング 65 65 　 0
クラウドファンディング型マイクロ
ファイナンス 51 58 　14

（出所） The Cambridge Center for Alternative Finance (CCAF) [2021]、
56頁、より作成。
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10　

運
営
者
の
リ
ス
ク
要
因

　

ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
運
営
会
社
に
と
っ
て
の
リ
ス
ク
に
つ
い
て
も
調
査
さ
れ
て
い
る
。
こ
こ
で
は
、リ
ス
ク
要
因
と
し
て
、

「
顧
客
の
不
正
行
為
」、「
サ
イ
バ
ー
セ
キ
ュ
リ
テ
ィ
」、「
不
測
の
デ
フ
ォ
ル
ト
」、「
規
制
の
変
化
」、「
大
手
の
参
入
」
と
い
う
五
項

目
が
挙
げ
ら
れ
、
そ
れ
ぞ
れ
高
、
中
、
低
の
三
段
階
で
の
回
答
が
示
さ
れ
て
い
る
。

　

ま
ず
、
Ｐ
２
Ｐ
市
場
型
の
三
種
類
に
つ
い
て
み
る
と
、
消
費
者
向
け
貸
付
の
運
営
会
社
の
五
〇
％
が
「
規
制
の
変
化
」
を
高
リ
ス

ク
と
し
、
六
七
％
が
「
不
測
の
デ
フ
ォ
ル
ト
」
を
中
リ
ス
ク
、
六
一
％
は
「
大
手
の
参
入
」
を
同
じ
く
中
リ
ス
ク
と
し
て
い
る
。
事

業
者
向
け
貸
付
で
は
、
三
四
％
が
「
想
定
外
の
デ
フ
ォ
ル
ト
」
を
高
リ
ス
ク
と
し
て
お
り
、
前
者
の
一
五
％
よ
り
も
高
い
割
合
を
示

し
て
い
る
。
ま
た
、「
規
制
の
変
化
」
は
三
二
％
で
あ
り
、
前
者
を
か
な
り
下
回
っ
て
い
る
。
さ
ら
に
、
不
動
産
向
け
貸
付
で
は
、

四
二
％
が
「
顧
客
の
不
正
行
為
」
を
高
リ
ス
ク
と
し
て
お
り
、
前
二
者
よ
り
も
高
い
割
合
を
示
し
て
い
る
。

　

次
に
、
バ
ラ
ン
ス
シ
ー
ト
型
貸
付
に
つ
い
て
は
、
消
費
者
向
け
貸
付
の
五
二
％
が
「
規
制
の
変
化
」
を
高
リ
ス
ク
と
し
て
お
り
、

Ｐ
２
Ｐ
市
場
型
の
五
〇
％
と
ほ
ぼ
等
し
く
な
っ
て
い
る
。
ま
た
、
事
業
者
向
け
貸
付
の
四
三
％
が
「
大
手
の
参
入
」
を
高
リ
ス
ク
と

し
て
お
り
、
Ｐ
２
Ｐ
市
場
型
の
二
〇
％
を
か
な
り
上
回
っ
て
い
る
。

　

第
三
に
、株
式
投
資
型
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
に
つ
い
て
は
、四
四
％
が
「
規
制
の
変
化
」
を
高
リ
ス
ク
と
し
て
い
る
が
、「
顧

客
の
不
正
行
為
」
お
よ
び
「
大
手
の
参
入
」
を
高
リ
ス
ク
と
し
て
い
る
の
は
、
そ
れ
ぞ
れ
二
〇
％
、
一
七
％
と
比
較
的
低
い
割
合
で

あ
り
、
こ
れ
ら
に
つ
い
て
低
リ
ス
ク
と
し
て
い
る
割
合
は
、
そ
れ
ぞ
れ
五
六
％
、
六
二
％
と
高
い
割
合
を
示
し
て
い
る
。

　

第
四
に
、
非
投
資
型
に
関
し
て
は
、
購
入
型
で
は
「
規
制
の
変
化
」
と
「
顧
客
の
不
正
行
為
」
を
高
リ
ス
ク
と
し
て
い
る
割
合
が

圧
倒
的
に
高
く
、
そ
れ
ぞ
れ
六
九
％
、
六
八
％
で
あ
る
。
ま
た
、
寄
付
型
で
は
、
ど
の
項
目
に
つ
い
て
も
概
ね
一
四
〜
一
九
％
し
か

高
リ
ス
ク
と
し
て
い
な
い
。
さ
ら
に
、
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
型
マ
イ
ク
ロ
フ
ァ
イ
ナ
ン
で
は
、「
サ
イ
バ
ー
セ
キ
ュ
リ
テ
ィ
」
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の
み
を
七
〇
％
が
高
リ
ス
ク
と
し
て
お
り
、
こ
の
項
目
の
み
が
突
出
し
て
高
く
な
っ
て
い
る
。

11　

規
制

　

ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
の
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
運
営
会
社
に
と
っ
て
、規
制
が
適
切
で
あ
る
か
ど
う
か
は
重
要
な
点
で
あ
り
、

こ
の
点
に
つ
い
て
は
地
域
別
と
種
類
別
に
調
査
が
行
わ
れ
て
い
る
。

　

ま
ず
、
貸
付
型
に
つ
い
て
は
、
米
国
・
カ
ナ
ダ
で
は
「
十
分
・
適
切
」
の
割
合
が
二
〇
一
九
年
八
〇
％
、
二
〇
二
〇
年
八
三
％
と

高
い
割
合
を
占
め
て
お
り
、
英
国
も
同
様
に
そ
れ
ぞ
れ
八
四
％
、
九
三
％
と
な
っ
て
い
る
が
、
欧
州
で
は
四
三
％
、
四
七
％
と
か
な

り
低
く
な
っ
て
い
る
。
ま
た
、
ア
ジ
ア
太
平
洋
地
域
と
ラ
テ
ン
ア
メ
リ
カ
地
域
は
、
概
ね
六
〇
〜
六
四
％
で
あ
る
が
、
逆
に
「
過
剰
・

厳
格
」
が
一
六
〜
二
一
％
と
い
く
ぶ
ん
高
く
な
っ
て
い
る
。
中
東
北
ア
フ
リ
カ
で
は
、「
十
分
・
適
切
」、「
過
剰
・
厳
格
」、「
無
規
制
・

不
要
」
が
概
ね
二
〇
％
台
で
あ
り
、国
に
よ
る
ば
ら
つ
き
が
あ
る
よ
う
に
見
受
け
ら
れ
る
。
な
お
、サ
ブ
サ
ハ
ラ
地
域
で
は
、「
十
分
・

適
切
」
の
割
合
が
三
七
％
か
ら
七
八
％
に
急
増
し
、
規
制
改
革
が
推
測
さ
れ
る
。

　

次
に
、
エ
ク
イ
テ
ィ
型
に
つ
い
て
は
、
米
国
・
カ
ナ
ダ
で
は
「
十
分
・
適
切
」
が
八
〇
％
か
ら
六
七
％
に
低
下
し
、
逆
に
「
過
剰
・

厳
格
」
が
〇
％
か
ら
八
％
に
上
昇
し
て
い
る
。
ま
た
、
逆
に
英
国
で
は
、「
十
分
・
適
切
」
が
五
一
％
か
ら
七
一
％
に
上
昇
し
、「
過

剰
・
厳
格
」
が
三
二
％
か
ら
一
三
％
に
低
下
し
て
い
る
。
な
お
、
欧
州
で
は
「
十
分
・
適
切
」
は
五
四
％
、
四
八
％
で
あ
り
、
英
国

よ
り
も
い
く
ぶ
ん
低
い
。
ア
ジ
ア
太
平
洋
地
域
と
ラ
テ
ン
ア
メ
リ
カ
地
域
で
は
、「
十
分
・
適
切
」
は
、
五
七
〜
七
五
％
で
あ
る
。

中
東
北
ア
フ
リ
カ
で
は
、
こ
の
項
目
は
二
〇
一
九
年
五
五
％
だ
っ
た
が
、
二
〇
二
〇
年
に
は
一
〇
〇
％
へ
と
急
増
し
て
い
る
反
面
、

サ
ブ
サ
ハ
ラ
で
は
、
逆
に
四
七
％
か
ら
一
一
％
へ
と
低
下
し
て
い
る
。
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ま
と
め

　

T
he Cam

bridge Center for A
lternative Finance (CCA

F) [2021] 

か
ら
注
目
さ
れ
る
点
を
挙
げ
る
と
以
下
で
あ
る
。

　

ま
ず
、
中
国
市
場
の
急
減
が
著
し
い
が
、
そ
れ
を
除
外
す
る
と
コ
ロ
ナ
禍
の
発
生
に
も
か
か
わ
ら
ず
、
世
界
全
体
の
市
場
規
模
は

拡
大
傾
向
を
維
持
し
て
い
る
点
で
あ
る
。
た
だ
し
、
同
レ
ポ
ー
ト
の
集
計
数
値
が
二
〇
二
〇
年
ま
で
で
あ
る
た
め
、
そ
れ
以
降
の
傾

向
は
不
明
で
あ
り
、
次
回
の
公
表
が
待
た
れ
る
が
、
ウ
ク
ラ
イ
ナ
危
機
の
発
生
に
よ
り
、
世
界
的
に
不
確
実
性
が
増
し
て
い
る
た
め
、

楽
観
視
で
き
な
い
よ
う
に
思
わ
れ
る
。

　

次
に
、
企
業
金
融
に
関
し
て
は
、
依
然
と
し
て
圧
倒
的
に
負
債
ベ
ー
ス
で
あ
る
が
、
そ
の
一
方
で
株
式
投
資
型
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン

デ
ィ
ン
グ
も
い
く
ぶ
ん
増
加
傾
向
に
あ
る
。
た
だ
し
、
株
式
投
資
型
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
に
つ
い
て
は
、
米
国
お
よ
び
英
国

の
動
向
が
注
目
さ
れ
る
。

　

第
三
に
、
資
金
提
供
者
に
関
し
て
は
、
機
関
化
の
進
展
が
注
目
さ
れ
る
。
英
国
、
米
国
・
カ
ナ
ダ
、
欧
州
な
ど
で
機
関
化
が
進
展

し
て
い
る
が
、
特
に
顕
著
な
の
は
米
国
・
カ
ナ
ダ
で
あ
り
、
二
〇
二
〇
年
は
九
八
％
と
な
っ
て
い
る
。
も
と
も
と
こ
の
市
場
の
特
徴

は
、
不
特
定
多
数
の
小
口
資
金
を
吸
引
す
る
点
で
あ
っ
た
と
思
わ
れ
る
が
、
そ
の
側
面
が
ほ
ぼ
払
拭
さ
れ
た
よ
う
に
思
わ
れ
る
。
も

し
こ
の
よ
う
な
傾
向
が
世
界
的
に
拡
大
す
る
な
ら
ば
、
市
場
の
特
性
は
大
き
く
様
変
わ
り
す
る
も
の
と
思
わ
れ
る
。

　

な
お
、
同
レ
ポ
ー
ト
で
は
、
詳
細
な
デ
ー
タ
が
示
さ
れ
て
お
り
、
市
場
の
概
況
を
把
握
す
る
上
で
き
わ
め
て
有
益
で
あ
る
が
、
そ

の
一
方
で
市
場
の
変
化
に
つ
い
て
あ
ま
り
詳
し
い
分
析
が
加
え
ら
れ
て
い
な
い
。
し
た
が
っ
て
、
こ
の
点
に
つ
い
て
は
、
今
後
そ
れ

ぞ
れ
の
市
場
に
つ
い
て
よ
り
立
ち
入
っ
た
分
析
が
必
要
で
あ
ろ
う
。

﹇
謝
辞
﹈
本
稿
は
、
桃
山
学
院
大
学
共
同
研
究
プ
ロ
ジ
ェ
ク
ト
（
二
〇
連
二
七
七
：
デ
ジ
タ
ル
・
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
に
よ
る
地
域
活
性
化
の
可
能
性
）
の
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成
果
の
一
つ
で
す
。
同
プ
ロ
ジ
ェ
ク
ト
に
よ
る
支
援
に
厚
く
御
礼
申
し
上
げ
ま
す
。

注（
１
）　 
日
経
テ
レ
コ
ン
に
よ
る
。
な
お
、
検
索
の
対
象
媒
体
は
新
聞
、
雑
誌
等
を
含
む
全
媒
体
と
し
た
。

（
２
）　 

矢
野
経
済
研
究
所
「
国
内
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
市
場
の
調
査
を
実
施
（
二
〇
二
二
年
）」
二
〇
二
二
年
八
月
三
日
、https://

w
w
w
.yano.co.jp/press-release/show

/press_id/3042

（
３
）　 

同
レ
ポ
ー
ト
で
は
、online alternative finance

と
い
う
用
語
が
用
い
ら
れ
て
い
る
が
、
事
実
上
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
を
意
味

し
て
い
る
と
解
釈
さ
れ
る
の
で
、
本
稿
で
は
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
と
い
う
用
語
を
用
い
る
こ
と
に
す
る
。
ま
た
、
煩
瑣
に
な
る
た

め
、
該
当
ペ
ー
ジ
は
明
示
し
な
い
。
ま
た
、
世
界
的
な
市
場
規
模
の
変
化
に
つ
い
て
は
、
拙
稿
﹇
二
〇
一
五
﹈
お
よ
び
同
﹇
二
〇
二
〇
﹈、

参
照
。
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デ
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．
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ん
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