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英
国
の
ソ
ー
シ
ャ
ル
レ
ン
デ
ィ
ン
グ

〜
最
近
の
市
場
動
向
〜

松
尾
　
順
介

は
じ
め
に

近
年
、
海
外
で
の
ソ
ー
シ
ャ
ル
レ
ン
デ
ィ
ン
グ
の
成
長
が
注
目
さ
れ
て
い
る
。
ソ
ー
シ
ャ
ル
レ
ン
デ
ィ
ン
グ
と
は
、
イ
ン
タ
ー
ネ

ッ
ト
上
で
、
資
金
の
借
り
手
と
貸
し
手
を
仲
介
す
る
金
融
仲
介
サ
ー
ビ
ス
で
あ
り
、
そ
の
嚆
矢
は
英
国
で
あ
る
と
さ
れ
て
い
る
が
、

現
在
で
は
英
国
の
み
な
ら
ず
米
国
を
は
じ
め
、
中
国
で
の
成
長
も
注
目
さ
れ
て
い
る
。
特
に
、
米
国
で
は
、
こ
の
ビ
ジ
ネ
ス
の
最
大

手
で
あ
るLendingC

lub

が
二
〇
一
四
年
に
Ｎ
Ｙ
Ｓ
Ｅ
に
上
場
し
た
こ
と
は
記
憶
に
新
し
い
。
日
本
で
の
ソ
ー
シ
ャ
ル
レ
ン
デ
ィ
ン

グ
は
、
海
外
で
の
成
長
に
比
べ
て
後
塵
を
拝
し
て
い
る
と
言
わ
ざ
る
を
得
な
い
が
、
地
域
の
資
金
を
地
域
内
で
循
環
さ
せ
る
た
め
の

チ
ャ
ネ
ル
と
し
て
活
用
が
期
待
さ
れ
て
い
る
。
そ
の
な
か
に
は
、
再
生
可
能
エ
ネ
ル
ギ
ー
事
業
で
の
活
用
も
注
目
さ
れ
る
。

と
こ
ろ
で
、
英
国
の
ソ
ー
シ
ャ
ル
レ
ン
デ
ィ
ン
グ
に
関
し
て
は
、
二
〇
一
六
年
二
月
、
ケ
ン
ブ
リ
ッ
ジ
大
学
オ
ル
タ
ナ
テ
ィ
ブ
・

フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
・
セ
ン
タ
ー
（C

am
bridge

C
entre

for
A

lternative
F

inance

）
お
よ
びN

esta

に
よ
っ
て
、"P

ushing

B
oundaries:T

he
2015

U
K

A
lternative

F
inance

Industry
R

eport"

（
１
）

と
題
す
る
調
査
レ
ポ
ー
ト
が
公
表
さ
れ
た
。
こ
の
調
査
は
、

Ｋ
Ｐ
Ｍ
Ｇ
の
協
力
と
Ｃ
Ｍ
Ｅ
グ
ル
ー
プ
財
団
の
支
援
の
下
に
行
な
わ
れ
た
も
の
で
あ
り
、
規
制
導
入
（
２
）

後
の
英
国
の
オ
ン
ラ
イ
ン
・
オ

ル
タ
ナ
テ
ィ
ブ
金
融
市
場
の
動
向
が
詳
し
く
調
査
・
分
析
さ
れ
て
お
り
、
興
味
深
い
内
容
と
な
っ
て
い
る
。
こ
こ
で
い
う
、
オ
ン
ラ



イ
ン
・
オ
ル
タ
ナ
テ
ィ
ブ
金
融
（
以
下
、
Ｏ
Ａ
Ｆ
）
市
場
と
は
、
イ
ン
タ
ー
ネ
ッ
ト
上
の
金
融
チ
ャ
ネ
ル
を
総
称
し
て
お
り
、
ク
ラ

ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
と
同
義
で
あ
る
と
考
え
ら
れ
、
こ
の
調
査
レ
ポ
ー
ト
で
は
、
英
国
の
Ｏ
Ａ
Ｆ
市
場
の
成
長
を
牽
引
し
て
い
る

の
が
ソ
ー
シ
ャ
ル
レ
ン
デ
ィ
ン
グ
で
あ
る
こ
と
が
明
ら
か
に
さ
れ
て
い
る
。

そ
こ
で
、
本
稿
で
は
、
上
記
レ
ポ
ー
ト
の
内
容
を
紹
介
し
た
上
で
、
そ
の
成
長
を
考
察
し
、
日
本
の
ソ
ー

シ
ャ
ル
レ
ン
デ
ィ
ン
グ
市
場
と
比
較
・
検
討
す
る
。

１
　
市
場
の
概
況

こ
の
レ
ポ
ー
ト
で
は
、
英
国
の
Ｏ
Ａ
Ｆ
業
界
の
市
場
規
模
は
、
二
〇
一
五
年
三
二
億
ポ
ン
ド
に
達
し
た
と

し
て
い
る
。
こ
れ
は
二
〇
一
四
年
の
一
七
・
四
億
ポ
ン
ド
に
比
し
て
八
四
％
の
増
加
で
あ
る
。
も
っ
と
も
二

〇
一
三
―
一
四
年
の
成
長
率
は
一
六
一
％
で
あ
っ
た
こ
と
か
ら
、
成
長
率
は
低
下
し
て
い
る
も
の
の
、
こ
の

業
界
は
全
種
類
に
わ
た
っ
て
拡
大
を
記
録
し
て
い
る
（
図
表
１
参
照
）。

こ
の
よ
う
な
拡
大
に
つ
い
て
、
同
レ
ポ
ー
ト
は
ソ
ー
シ
ャ
ル
レ
ン
デ
ィ
ン
グ
に
関
連
し
て
以
下
の
点
を
指

摘
し
て
い
る
。

①
　
事
業
融
資
に
占
め
る
シ
ェ
ア
の
拡
大：

二
〇
一
五
年
、
約
二
万
社
の
中
小
企
業
が
Ｏ
Ａ
Ｆ
に
よ
っ
て
二

二
億
ポ
ン
ド
の
資
金
調
達
を
行
っ
た
。
こ
の
う
ち
融
資
総
額
は
、
一
八
・
四
億
ポ
ン
ド
で
あ
り
、
こ
れ
は

英
国
の
事
業
融
資
総
額
約
五
三
〇
億
ポ
ン
ド
（
イ
ン
グ
ラ
ン
ド
銀
行
の
二
〇
一
四
年
デ
ー
タ
）
の
三
・
四

三
％
に
達
し
て
い
る
。
こ
の
Ｏ
Ａ
Ｆ
の
事
業
融
資
の
デ
ー
タ
に
は
、
ピ
ア
・
ツ
ー
・
ピ
ア
（peer-to-

peer

、
以
下
Ｐ
２
Ｐ
）
の
事
業
融
資
、
イ
ン
ボ
イ
ス
取
引
、
負
債
証
券
を
含
ん
で
い
る
。
な
お
、
小
規
模

（13）

図表１　英国OAF資金調達額（2013－15年）

（単位：10億ポンド、％）

（出所）Cambridge Centre for Alternative Finance and Nesta [2016] p.11より
作成

0.666
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84
成長率

2015年
資金調達額

3.2
資金調達額

2014年
成長率 資金調達額 成長率
－ 1.74 161



企
業
部
門
だ
け
に
限
定
す
れ
ば
、
Ｐ
２
Ｐ
の
事
業
融
資
（
不
動
産
を
除
く
）
は
、
二
〇
一
五
年
の
英
国
の
銀
行
に
よ
る
小
規
模
企

業
向
け
新
規
融
資
総
額
（
二
〇
一
四
年
六
三
・
四
億
ポ
ン
ド
）
の
一
三
・
九
％
に
相
当
す
る
も
の
と
推
測
し
て
い
る
。

②
　
機
関
化
の
進
展：

二
〇
一
五
年
の
Ｏ
Ａ
Ｆ
市
場
に
お
い
て
、
機
関
投
資
家
の
関
与
が
拡
大
し
て
お
り
、
Ｐ
２
Ｐ
の
消
費
者
融
資

の
三
二
％
お
よ
び
Ｐ
２
Ｐ
事
業
融
資
の
二
六
％
が
機
関
投
資
家
の
資
金
に
よ
っ
て
占
め
ら
れ
て
い
る
。

③
　
不
動
産
向
け
Ｏ
Ａ
Ｆ
の
知
名
度
が
最
も
高
い：

不
動
産
向
け
Ｏ
Ａ
Ｆ
投
資
は
、
Ｏ
Ａ
Ｆ
全
部
門
の
う
ち
最
も
知
名
度
が
高
く
、

融
資
と
株
式
投
資
を
合
わ
せ
る
と
、
二
〇
一
五
年
約
七
億
ポ
ン
ド
に
達
し
て
い
る
。

④
　
現
行
規
制
に
対
す
る
業
界
の
満
足
度
の
高
さ：

Ｐ
２
Ｐ
融
資
お
よ
び
株
式
型
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
に
係
る
現
行
規
制
に

つ
い
て
、
業
界
関
係
者
に
対
し
て
調
査
し
た
と
こ
ろ
、
九
〇
％
以
上
の
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
が
現
行
規
制
を
適
切
か
つ
妥
当
と
回

答
し
て
い
る
。

⑤
　
最
大
の
リ
ス
ク
要
因
と
し
て
の
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
の
悪
用
お
よ
び
不
法
行
為：

今
後
の
市
場
の
成
長
に
と
っ
て
最
大
の
リ
ス

ク
要
因
を
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
関
係
者
に
調
査
し
た
と
こ
ろ
、
最
も
多
数
の
回
答
と
し
て
、
一
つ
以
上
の
知
名
度
の
高
い
プ
ラ
ッ

ト
フ
ォ
ー
ム
が
不
法
行
為
に
よ
っ
て
破
綻
す
る
リ
ス
ク
が
挙
げ
ら
れ
、
こ
の
回
答
は
調
査
対
象
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
の
五
七
％
を

占
め
て
い
る
。

他
方
、
Ｏ
Ａ
Ｆ
の
週
類
に
よ
る
区
分
は
、
複
合
的
か
つ
横
断
的
な
側
面
が
拡
大
し
て
い
る
た
め
、
単
純
に
は
区
分
し
に
く
く
な
っ

て
い
る
。
し
た
が
っ
て
、
同
レ
ポ
ー
ト
は
、
種
類
別
の
定
義
を
一
新
し
、
下
記
の
定
義
の
も
と
に
集
計
を
行
っ
て
い
る
（
図
表
２
参

照
）。ま

ず
、
Ｐ
２
Ｐ
の
事
業
融
資
が
金
額
面
で
最
大
で
あ
り
、
一
四
・
九
億
ポ
ン
ド
が
中
小
企
業
に
融
資
さ
れ
て
い
る
。
な
お
、
こ
の

種
類
の
二
〇
一
三
―
一
五
年
の
成
長
率
は
一
九
四
％
で
あ
る
。

（14）



次
に
、
Ｐ
２
Ｐ
の
不
動
産
向

け
融
資
は
、
六
・
〇
九
億
ポ
ン

ド
で
あ
り
、
融
資
先
の
大
半
は

中
小
の
不
動
産
開
発
事
業
者
で

あ
り
、
内
訳
は
住
宅
お
よ
び
商

業
用
不
動
産
開
発
で
あ
る
。
他

方
、
資
金
の
貸
し
手
は
機
関
投

資
家
で
あ
る
。

な
お
、
前
述
の
よ
う
に
、
小

規
模
企
業
部
門
だ
け
に
限
定
す

れ
ば
、
Ｐ
２
Ｐ
の
事
業
融
資

（
不
動
産
を
除
く
）
は
、
二
〇

一
五
年
の
英
国
の
銀
行
に
よ
る

小
規
模
企
業
向
け
新
規
融
資
総

額
の
一
三
・
九
％
に
相
当
す
る

も
の
と
推
測
さ
れ
る
。

第
三
に
、
Ｐ
２
Ｐ
消
費
者
融

資
は
九
・
〇
九
億
ポ
ン
ド
で
あ

（15）

（出所）Cambridge Centre for Alternative Finance and Nesta [2016] p.13より作成

負債証券

種類名

1,200

620

定義

寄付型クラウドファン
ディング

資金調達者が資金提供者に対して金融上の法的義務
を負わない非投資モデルであり、資金提供者は金銭
または実物のリターンを期待しない
個人が固定金利の負債証券（主に担保付きまたは無
担保社債）を購入する。満期時に資金の借り手は元
利金を支払う

金額

図表２　英国の種類別OAF（2015年）
（単位：万ポンド）

P2P事業融資（不動産）
個人または機関投資家と事業会社間の不動産向け融
資取引。大半は不動産開発事業者

60,900

P2P消費者向け融資
個人または機関投資家と単独の個人との間の融資取
引。大半は無担保の個人向け融資

90,900

インボイス取引
事業会社によるインボイスまたは受取手形の売付
け。売付先は主に富裕層個人または機関投資家のプ
ール

32,500

株式型クラウドファン
ディング

登録証券の売付け。売手の大半はアーリーステージ
企業、買手はリテールの洗練された投資家および機
関投資家

33,200

株式型クラウドファン
ディング（不動産）

個人による不動産への直接投資。通常はSPVの登録
証券の売付けによる

8,700

コミュニティ・シェア
協同組織、地域貢献組織および地域慈善組織によっ
て発行された、引出可能な株主資本

6,100

成果還元型クラウドフ
ァンディング

資金提供者は非金銭的な成果ないし生産物を期待し
て資金提供

4,200

ペンション・レッド・
ファンディング

主に中小企業のオーナーまたは経営者がペンション
ファンドの積立金を、その事業に再投資できるよう
にするもの。知的財産権が担保として使われること
もある

2,300

P2P事業融資
個人または機関投資家と事業会社間の担保付または
無担保の融資取引、大半は中小企業

149,000



り
、
二
〇
一
四
年
の
五
・
四
七
億
ド
ル
か
ら
六
六
％
増
加
し
、
急
成
長
す
る
と
と
も
に
英
国
の
消
費
者
に
効
率
的
な
消
費
者
信
用
を

提
供
し
て
い
る
。
さ
ら
に
、
消
費
者
融
資
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
数
の
増
加
は
、
企
業
連
携
の
強
化
や
他
業
界
の
参
入
に
よ
っ
て
、
借

り
手
の
拡
大
に
つ
な
が
っ
て
い
る
。
ま
た
、
い
く
つ
か
の
消
費
者
融
資
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
は
、
機
関
投
資
家
お
よ
び
政
府
系
資
金

の
流
入
に
後
押
し
さ
れ
、
事
業
融
資
に
も
参
入
し
て
い
る
。

第
四
に
、
イ
ン
ボ
イ
ス
取
引
は
、
中
小
企
業
と
個
人
ま
た
は
機
関
投
資
家
間
で
割
引
手
形
を
取
引
す
る
、
Ｏ
Ａ
Ｆ
チ
ャ
ネ
ル
で
あ

る
。
二
〇
一
五
年
は
対
前
年
比
二
〇
％
の
増
加
で
、
三
・
二
五
億
ポ
ン
ド
と
な
っ
て
い
る
。
過
去
の
成
長
率
に
比
し
て
そ
の
伸
び
は

低
下
し
て
い
る
。

第
五
に
、
投
資
家
が
長
期
お
よ
び
短
期
の
再
生
可
能
エ
ネ
ル
ギ
ー
事
業
な
ど
に
投
資
す
る
負
債
証
券
は
、
六
二
〇
万
ポ
ン
ド
で
、

三
年
間
の
平
均
成
長
率
は
五
二
％
で
あ
る
。

こ
こ
で
、
事
業
融
資
に
占
め
る
市
場
シ
ェ
ア
に
着
目
す
る
と
、
前
述
の
よ
う
に
、
二
〇
一
五
年
、
約
二
万
社
の
中
小
企
業
が
Ｏ
Ａ

Ｆ
に
よ
っ
て
二
二
億
ポ
ン
ド
の
資
金
調
達
を
行
っ
て
い
る
こ
と
が
わ
か
る
。
こ
れ
は
、
二
〇
一
四
年
の
一
〇
億
ド
ル
か
ら
一
二
〇
％

増
で
あ
り
、
資
金
調
達
企
業
数
は
七
〇
〇
〇
社
か
ら
一
八
六
％
増
で
あ
る
。

さ
ら
に
、
不
動
産
を
除
く
Ｐ
２
Ｐ
事
業
者
向
け
融
資
は
、
中
小
企
業
の
借
り
手
の
要
求
を
満
た
し
て
お
り
、
そ
の
平
均
融
資
額
は
、

七
万
六
二
八
〇
ポ
ン
ド
で
あ
る
。
な
お
、
こ
の
融
資
が
英
国
内
銀
行
の
中
小
企
業
向
け
新
規
融
資
額
に
対
す
る
比
率
は
、
二
〇
一
二

年
一
％
に
過
ぎ
な
か
っ
た
が
、
二
〇
一
三
年
三
％
、
二
〇
一
四
年
一
二
％
、
二
〇
一
五
年
一
三
・
九
％
に
増
加
し
て
い
る
。

２
　
市
場
の
趨
勢

同
レ
ポ
ー
ト
は
、
市
場
拡
大
の
趨
勢
に
関
し
て
、
い
く
つ
か
の
興
味
深
い
点
を
指
摘
し
て
い
る
。

（16）



ま
ず
、
Ｏ
Ａ
Ｆ
市
場
の
拡
大
に
つ
れ
て
、
資
金
調
達
者
お
よ
び
資
金
提
供
者
数
が
増
加
し
て
い
る
こ
と
を
指
摘
し
て
い
る
。
資
金

提
供
者
に
つ
い
て
は
、
約
一
〇
万
九
〇
〇
〇
人
が
資
金
提
供
を
行
な
っ
て
い
る
。
こ
れ
は
か
な
り
の
重
複
計
算
を
含
ん
で
い
る
と
考

え
ら
れ
る
も
の
の
、
市
場
参
加
者
の
す
そ
野
の
広
が
り
を
示
す
も
の
で
あ
る
。
他
方
、
二
〇
一
五
年
の
資
金
調
達
者
数
は
、
二
五
万

四
七
二
一
で
あ
り
、
第
１
四
半
期
三
万
六
〇
〇
〇
、
第
２
四
半
期
四
万
八
七
三
四
と
低
位
で

あ
っ
た
も
の
の
、
第
３
四
半
期
八
万
八
七
七
九
、
第
４
四
半
期
八
万
三
五
一
と
後
半
に
伸
び

て
い
る
。
な
お
、
こ
の
う
ち
の
一
定
割
合
は
、
複
数
回
の
資
金
調
達
を
行
な
っ
て
い
る
も
の

と
思
わ
れ
る
。

次
に
、
女
性
参
加
率
の
高
さ
を
指
摘
し
て
い
る
。
Ｐ
２
Ｐ
融
資
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
に
お

い
て
は
、
借
り
手
の
中
小
企
業
の
二
一
・
一
％
が
女
性
で
あ
る
。
逆
に
、
資
金
提
供
者
で
は
、

Ｐ
２
Ｐ
消
費
者
融
資
で
は
二
九
・
五
％
、
Ｐ
２
Ｐ
事
業
融
資
で
は
三
四
％
が
女
性
で
あ
る
。

さ
ら
に
、
負
債
証
券
で
も
、
女
性
比
率
は
相
対
的
に
高
く
、
四
五
・
五
％
を
占
め
て
い
る

（
た
だ
し
、
資
金
調
達
者
で
は
五
％
）（
図
表
３
参
照
）。

第
三
に
、
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
の
新
規
設
立
お
よ
び
取
引
開
始
に
つ
い
て
、
同
レ
ポ
ー
ト

で
は
、
こ
の
三
年
間
に
多
数
の
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
が
設
立
ま
た
は
取
引
開
始
し
て
い
る
こ

と
を
示
さ
れ
て
い
る
。
た
だ
し
、
こ
の
数
字
は
二
〇
一
三
年
か
ら
一
五
年
に
か
け
て
低
下
し

て
い
る
。
な
お
、
設
立
か
ら
取
引
開
始
ま
で
の
平
均
年
数
は
、
Ｐ
２
Ｐ
事
業
融
資
プ
ラ
ッ
ト

フ
ォ
ー
ム
で
一
・
一
六
年
、
株
式
型
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
で
一
・
二
七
年
と
な
っ
て
お
り
、

こ
の
期
間
は
、
Ｆ
Ｃ
Ａ
へ
の
登
録
手
続
き
に
費
や
さ
れ
て
い
る
（
図
表
４
参
照
）。

（17）

図表３　プラットフォームへの女性参加率（2013－15年）

（単位：％）

（出所）Cambridge Centre for Alternative Finance and Nesta [2016] p.22より
作成

寄付型クラウドファンディング 55.5
45.5

資金調達者

46.2
65.5

成果還元型クラウドファンディング

資金提供者
負債証券 5.0 23.5
株式型クラウドファンディング 7.8 25.5
ペンション・レッド・ファンディング 11.6 29.5
P2P事業融資 21.1 34.1
P2P消費者融資 25.5 45.5



第
四
に
、
市
場
の
競
争
激
化
に
よ
っ
て
、
各
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
は
、
新
し
い
分
野
へ
の
進
出
だ
け

で
な
く
、
資
金
調
達
者
や
資
金
提
供
者
の
関
心
を
引
く
た
め
、
テ
レ
ビ
な
ど
の
旧
来
型
広
報
お
よ
び
オ

ン
ラ
イ
ン
広
報
や
マ
ー
ケ
テ
ィ
ン
グ
チ
ャ
ネ
ル
を
活
用
し
て
い
る
こ
と
が
指
摘
さ
れ
て
い
る
。
特
に
、

ロ
ン
ド
ン
で
は
、
Ｐ
２
Ｐ
融
資
だ
け
で
な
く
、
成
果
還
元
型
お
よ
び
株
式
型
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン

グ
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
が
新
規
顧
客
開
拓
の
た
め
に
屋
外
広
告
、
バ
ス
、
タ
ク
シ
ー
ま
た
は
電
車
広
告

を
利
用
し
て
い
る
。
さ
ら
に
、
各
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
は
、
独
立
系
フ
ィ
ナ
ン
シ
ャ
ル
ア
ド
バ
イ
ザ
ー

（
Ｉ
Ｆ
Ａ
）、
業
界
団
体
、
金
融
機
関
（
コ
マ
ー
シ
ャ
ル
ブ
ロ
ー
カ
ー
等
）
へ
の
マ
ー
ケ
テ
ィ
ン
グ
を
開

始
し
、
中
小
企
業
の
周
知
性
を
高
め
、
そ
の
サ
ー
ビ
ス
の
利
用
を
促
そ
う
と
注
力
し
て
い
る
。
さ
ら
に
、

一
般
的
な
周
知
性
を
高
め
る
ほ
か
、
各
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
は
、
公
的
お
よ
び
民
間
部
門
の
パ
ー
ト
ナ

ー
シ
ッ
プ
を
利
用
し
て
、
質
の
高
い
資
金
調
達
者
お
よ
び
資
金
提
供
者
あ
る
い
は
機
関
投
資
家
を
獲
得

し
よ
う
と
し
て
い
る
。

第
五
に
、
機
関
投
資
家
の
関
与
の
高
ま
り
が
指
摘
さ
れ
て
い
る
。
具
体
的
に
は
、
二
〇
一
五
年
に
は
、

一
〇
三
一
の
機
関
投
資
家
が
英
国
の
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
上
で
融
資
ま
た
は
株
式
に
よ
っ
て
資
金
提
供

し
て
い
る
。
ま
た
、
四
五
％
の
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
が
機
関
投
資
家
の
関
与
を
報
告
し
て
お
り
、
こ
れ

は
二
〇
一
三
年
一
一
％
、
二
〇
一
四
年
二
八
％
か
ら
大
き
く
上
昇
し
て
い
る
。
特
に
、
二
〇
一
五
年
に

つ
い
て
四
半
期
ご
と
に
み
る
と
、
第
１
四
半
期
は
三
五
％
で
あ
る
が
、
第
４
四
半
期
に
は
五
〇
％
を
上

回
っ
て
い
る
。
さ
ら
に
注
目
す
べ
き
こ
と
は
、
二
〇
一
五
年
の
第
２
お
よ
び
第
４
四
半
期
に
お
い
て
、

報
告
し
て
き
た
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
の
一
〇
％
超
が
機
関
投
資
家
の
資
金
が
総
資
金
調
達
額
の
八
〇
％

（18）

図表４　OAF市場への新規参入

（出所）Cambridge Centre for Alternative Finance and Nesta [2016] p.23より作成
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を
占
め
て
い
る
と
報
告
し
て
い
る
。
ソ
ー
シ
ャ
ル
レ
ン
デ
ィ
ン
グ
に
着
目
す
る
と
、
二
〇
一
五
年
、
Ｐ
２
Ｐ
消
費
者
融
資
三
二
％
は

機
関
投
資
家
の
資
金
に
よ
る
も
の
で
あ
り
、
四
半
期
ベ
ー
ス
で
は
、
第
１
四
半
期
一
七
％
、
第
２
四
半
期
三
〇
％
、
第
３
、
第
４
四

半
期
三
八
％
と
増
加
し
て
お
り
、
こ
の
傾
向
は
二
〇
一
六
年
も
引
き
継
が
れ
る
と
予
想
し
て
い
る
。
ま
た
、
同
年
の
Ｐ
２
Ｐ
事
業
融

資
の
二
六
％
が
機
関
投
資
家
の
資
金
で
あ
り
、
不
動
産
融
資
に
つ
い
て
は
二
五
％
で
あ
る
。
こ
こ
で
の
機
関
投
資
家
は
、
各
種
類
に

よ
っ
て
大
き
く
異
な
っ
て
お
り
、
Ｐ
２
Ｐ
融
資
で
は
、
伝
統
的
な
銀
行
や
ミ
ュ
ー
チ
ュ
ア
ル
フ
ァ
ン
ド
、
年
金
基
金
、
ヘ
ッ
ジ
フ
ァ

ン
ド
お
よ
び
資
産
運
用
会
社
が
相
対
的
に
大
き
な
割
合
を
占
め
て
い
る
。
さ
ら
に
、
地
方
政
府
機
関
や
ブ
リ
テ
ィ
ッ
シ
ュ
・
ビ
ジ
ネ

ス
・
バ
ン
ク
な
ど
、
公
的
な
い
し
政
府
機
関
も
ま
た
Ａ
Ｆ
チ
ャ
ネ
ル
を
通
じ
て
中
小
企
業
に
活
発
に
融
資
し
て
い
る
（
図
表
５
参

照
）。第

六
に
、
ク
ロ
ス
ボ
ー
ダ
ー
取
引
の
拡
大
が
指
摘
さ
れ
て
い
る
。
二
〇
一
四
年
以
降
、
Ｐ
２
Ｐ
融
資
と
株
式
型
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン

デ
ィ
ン
グ
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
が
国
境
を
超
え
、
欧
州
全
域
か
ら
米
国
や
オ
ー
ス
ト
ラ
リ
ア
に
業
務
を
拡
大
し
て
い
る
こ
と
が
明
ら

か
に
な
っ
た
。
組
織
的
拡
大
か
Ｍ
＆
Ａ
に
よ
る
か
ど
う
か
は
と
も
か
く
、
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
が
そ
の
成
長
の
た
め
に
英
国
外
を
見

据
え
て
い
る
こ
と
は
確
か
で
あ
る
。
英
国
に
本
部
を
置
く
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
に
と
っ
て
、
ク
ロ
ス
ボ
ー
ダ
ー
の
活
動
は
、
多
国
間

協
力
や
交
渉
の
拡
大
に
つ
な
が
る
。
そ
こ
で
、
同
レ
ポ
ー
ト
で
は
、
各
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
に
海
外
か
ら
の
資
金
流
入
と
流
出
に
つ

い
て
の
推
計
を
提
示
す
る
こ
と
を
求
め
た
。
そ
の
結
果
、
英
国
の
ほ
と
ん
ど
の
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
に
と
っ
て
、
資
金
の
流
出
は
皆

無
ま
た
は
そ
れ
に
近
い
が
、
逆
に
調
査
対
象
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
の
半
分
以
上
が
海
外
か
ら
の
一
定
程
度
の
資
金
流
入
を
報
告
し
て

い
る
。
た
だ
し
、
資
金
の
流
出
入
額
は
各
種
類
に
よ
っ
て
大
き
く
異
な
っ
て
お
り
、
Ｐ
２
Ｐ
事
業
融
資
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
の
場
合
、

ク
ロ
ス
ボ
ー
ダ
ー
取
引
は
、
ご
く
少
な
い
か
、
ほ
と
ん
ど
な
い
と
報
告
さ
れ
て
い
る
。

第
七
に
、
規
制
に
対
す
る
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
の
満
足
度
に
関
し
て
、
興
味
深
い
調
査
結
果
を
報
告
し
て
い
る
。
二
〇
一
四
年
、

（19）



Ｆ
Ｃ
Ａ
は
Ｐ
２
Ｐ
融
資
と
株
式
型
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
に

関
す
る
規
制
を
導
入
し
た
。
こ
の
規
制
は
、
一
定
の
移
行
期
間
を

経
て
、
二
〇
一
七
年
に
完
全
施
行
さ
れ
る
こ
と
に
な
っ
て
お
り
、

そ
れ
ま
で
一
年
超
の
期
間
が
あ
る
も
の
の
、
同
調
査
で
は
、
Ｆ
Ｃ

Ａ
の
規
制
に
つ
い
て
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
が
ど
の
よ
う
な
見
方
を

し
て
い
る
か
、
調
査
が
行
わ
れ
て
い
る
。
そ
の
結
果
、
大
部
分
の

プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
が
現
行
規
制
に
対
し
て
満
足
を
示
し
て
い
る

こ
と
が
明
ら
か
と
な
っ
た
。
調
査
対
象
の
Ｐ
２
Ｐ
融
資
プ
ラ
ッ
ト

フ
ォ
ー
ム
の
九
〇
・
五
七
％
は
、
現
行
規
制
を
「
十
分
か
つ
適
切
」

と
し
、
逆
に
「
厳
格
で
あ
る
」
と
し
た
の
は
五
・
六
六
％
で
あ
る
。

さ
ら
に
、「
過
剰
か
つ
厳
格
す
ぎ
る
」
と
し
た
の
は
、
三
・
七

七
％
に
過
ぎ
な
い
。
Ｆ
Ｃ
Ａ
の
規
制
の
特
徴
は
、
オ
ン
ラ
イ
ン
と

ソ
ー
シ
ャ
ル
メ
デ
ィ
ア
の
双
方
の
勧
誘
行
為
を
対
象
と
す
る
点
で

あ
る
が
、
こ
の
点
に
つ
い
て
も
七
六
・
四
七
％
の
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ

ー
ム
が
「
十
分
か
つ
適
切
」
と
し
て
い
る
。
逆
に
、「
過
剰
か
つ

厳
格
す
ぎ
る
」
と
し
た
の
は
二
〇
・
五
九
％
で
あ
る
。

第
八
に
、
税
制
優
遇
措
置
（tax

w
rapper

）
に
関
し
て
、
英
国
政
府
は
、
Ｏ
Ａ
Ｆ
に
対
し
て
支
援
を
行
っ
て
い
る
。
そ
の
支
援
は
、

市
場
に
対
す
る
直
接
投
資
（
Ｐ
２
Ｐ
融
資
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
を
通
じ
て
ブ
リ
テ
ィ
ッ
シ
ュ
・
ビ
ジ
ネ
ス
・
バ
ン
ク
が
中
小
企
業
に

（20）

図表５　種類別の機関投資家資金の割合（2015年、加重平均）

（単位：％）

（出所）Cambridge Centre for Alternative Finance and Nesta [2016] p.27より作成

株式型クラウドファンディング

9
10

30

四半期

第２四半期

第３四半期
第４四半期

第３四半期 38
第４四半期 38

P2P事業融資 第１四半期 28

第３四半期 23

第２四半期 3

32

26
第２四半期 19
第３四半期 26
第４四半期 30

P2P事業融資（不動産） 25 第１四半期 22
第２四半期 22

8

2015年（通年）
P2P消費者融資 第１四半期 17

第４四半期 31
第１四半期 9



対
し
て
六
〇
〇
〇
万
ポ
ン
ド
以
上
を
融
資
）
す
る
と
と
も
に
、
Ｅ
Ｉ
Ｓ
お
よ
び
Ｓ
Ｅ
Ｉ

Ｓ
の
よ
う
な
税
制
上
の
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
を
適
用
し
て
お
り
、
株
式
型
を
中
心
に
相
当

割
合
の
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
に
よ
っ
て
こ
れ
が
利
用
さ
れ
て
い
る
。
さ
ら
に
、
二
〇
一

六
年
に
は
、
政
府
は
革
新
的
金
融
型
個
人
貯
蓄
口
座
（
Ｉ
Ｆ
Ｉ
Ｓ
Ａ
）
を
導
入
す
る
予

定
で
あ
る
（
四
月
六
日
導
入
済
。
Ｐ
２
Ｐ
融
資
に
適
用
さ
れ
る
）。

最
後
に
、
将
来
の
市
場
発
展
に
関
す
る
リ
ス
ク
要
因
と
し
て
、
同
レ
ポ
ー
ト
は
、
将

来
の
市
場
発
展
に
と
っ
て
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
が
何
を
最
大
の
リ
ス
ク
要
因
と
み
な
し

て
い
る
か
を
調
査
し
て
い
る
。
そ
れ
に
よ
る
と
、
調
査
対
象
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
の
う

ち
、
五
七
％
が
単
独
な
い
し
複
数
の
有
名
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
の
不
正
行
為
に
よ
る
破

綻
を
「
高
い
な
い
し
非
常
に
高
い
」
リ
ス
ク
と
し
て
指
摘
し
て
い
る
。
ま
た
、
調
査
対

象
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
の
五
一
％
は
、
サ
イ
バ
ー
・
セ
キ
ュ
リ
テ
ィ
上
の
情
報
流
出
を

有
害
な
効
果
を
持
つ
要
因
と
み
て
い
る
。
さ
ら
に
、
デ
フ
ォ
ル
ト
リ
ス
ク
ま
た
は
倒
産

率
の
顕
著
な
上
昇
も
高
い
リ
ス
ク
と
位
置
付
け
ら
れ
て
い
る
（
図
表
６
参
照
）。

３
　
二
〇
一
五
年
の
四
半
期
デ
ー
タ
の
推
移

同
レ
ポ
ー
ト
は
、
二
〇
一
五
年
に
関
し
て
、
四
半
期
ご
と
の
デ
ー
タ
を
提
示
し
て
い

る
。ま

ず
、
Ｐ
２
Ｐ
事
業
融
資
は
、
年
々
急
速
に
成
長
し
て
お
り
、
二
〇
一
五
年
一
四
・

（21）

（出所）Cambridge Centre for Alternative Finance and Nesta [2016] p.34より作成
機関化による小口投資家の排除

項目＼割合

11.50

低リスク

33.30

非常に
低リスク

図表６　将来的な市場発展のリスク要因
（単位：％）

サイバー・セキュリティ上の情報漏洩 12.50 1.00
デフォルトリスクまたは倒産率の顕著な
上昇

10.40 1.00

有名なキャンペーン、案件、融資事案に
おける詐欺行為

11.50 1.00

優遇税制の撤廃または変更 15.60 1.40
規制の変更 21.10 8.40

有名なプラットフォームの破綻 12.50 2.10

非常に
高リスク

高リスク 中リスク

20.80 36.50 28.10
18.80 32.30 35.40

13.50 33.30 41.70

11.50 34.40 41.70

4.20 33.30 45.80
10.50 21.20 38.90

3.10 21.90 30.20



九
〇
億
ポ
ン
ド
に
達
し
た
（
図
表
７
参
照
）。
た
だ
し
、
二
〇
一
四
年
の
新
規
参
入
Ｐ
２

Ｐ
事
業
融
資
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
は
六
で
あ
っ
た
が
、
二
〇
一
五
年
は
一
に
過
ぎ
な
か
っ

た
。Ｐ

２
Ｐ
事
業
融
資
の
最
大
分
野
は
、
不
動
産
モ
ー
ゲ
ー
ジ
お
よ
び
不
動
産
開
発
で
あ
り
、

二
〇
一
五
年
六
・
〇
九
億
ポ
ン
ド
、
事
業
融
資
の
四
一
％
を
占
め
て
い
た
。

不
動
産
を
除
く
と
、
二
〇
一
五
年
Ｐ
２
Ｐ
事
業
融
資
の
貸
し
手
は
、
約
一
万
社
の
中
小

企
業
で
あ
り
、
総
額
八
・
八
一
億
ポ
ン
ド
で
あ
っ
た
。
な
お
、
Ｐ
２
Ｐ
事
業
融
資
の
平
均

額
は
、
七
万
六
二
八
〇
ポ
ン
ド
で
あ
り
、
平
均
貸
し
手
数
は
三
四
七
で
あ
っ
た
。

平
均
的
に
は
、
Ｐ
２
Ｐ
事
業
融
資
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
の
貸
し
手
の
四
二
・
三
％
が
自

動
ビ
ッ
デ
ィ
ン
グ
／
自
動
セ
レ
ク
シ
ョ
ン
機
能
（
こ
れ
は
多
数
の
Ｐ
２
Ｐ
融
資
プ
ラ
ッ
ト

フ
ォ
ー
ム
で
提
供
さ
れ
て
い
る
機
能
で
あ
り
、
貸
し
手
が
投
資
額
、
満
期
、
リ
ス
ク
許
容

度
を
指
定
す
る
と
、
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
は
、
事
前
に
入
力
さ
れ
た
設
定
に
基
づ
い
た
融

資
先
に
資
金
を
配
分
す
る
の
で
、
手
動
で
貸
付
先
を
選
ぶ
の
は
対
照
的
で
あ
る
）
を
使
っ

て
お
り
、
貸
し
手
は
資
金
額
、
期
間
お
よ
び
リ
ス
ク
許
容
度
を
入
力
す
る
だ
け
で
、
融
資

先
を
選
ぶ
必
要
は
な
い
。
同
レ
ポ
ー
ト
で
は
、
Ｐ
２
Ｐ
事
業
融
資
額
は
、
多
数
の
プ
ラ
ッ

ト
フ
ォ
ー
ム
が
リ
バ
ー
ス
・
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
か
ら
自
動
ビ
ッ
デ
ィ
ン
グ
の
専
用
利
用
に
移

行
す
る
に
つ
れ
増
加
す
る
と
予
想
し
て
い
る
。
自
動
ビ
ッ
デ
ィ
ン
グ
は
、
貸
し
手
に
と
っ

て
も
中
小
企
業
に
と
っ
て
も
、
高
い
確
率
で
金
利
が
わ
か
る
と
い
う
点
で
市
場
効
率
性
を

（22）

（出所）Cambridge Centre for Alternative Finance and Nesta [2016] p.37および38より作成

不動産向け
融資額

188.12152.96

図表７　P2P事業融資
（単位：100万ポンド）

－ ―

不動産を除
く融資額
（成長率）

224.28
（4）

267.88
（23）

第３四半期 第４四半期
2013年

2015年
第１四半期 第２四半期

－ －

－ 188.44
200.82
（22）

120.78 146.81

2014年 2015年

－ 881

609

不動産を含
む融資額
（成長率）

193
749

（288）
1,490
（99）



高
め
る
も
の
で
あ
る
。
そ
の
一
方
で
、
自
動
ビ
ッ
デ
ィ
ン
グ
は
Ｐ
２
Ｐ
事
業
融
資
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
に
対
し
て
、
そ
れ
ら
が
有
す

る
引
受
や
信
用
リ
ス
ク
管
理
能
力
の
恒
常
的
な
改
善
を
要
求
す
る
。
と
い
う
の
は
、
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
は
貸
し
手
の
た
め
に
融
資

先
の
選
別
を
行
な
わ
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
か
ら
で
あ
る
。

さ
ら
に
、
二
〇
一
五
年
は
、
Ｐ
２
Ｐ
事
業
融
資
の
分
野
に
お
い
て
、
保
証
付
融
資
の
増
加
が
見
ら
れ
た
。
特
に
、
そ
の
傾
向
は
、

機
械
や
不
動
産
の
よ
う
な
固
定
資
産
向
け
の
融
資
に
お
い
て
顕
著
で
あ
っ
た
。
保
証
付
融
資
は
、
資
金
規
模
の
大
き
な
複
雑
な
案
件

に
み
ら
れ
る
。
保
証
付
き
融
資
の
増
加
は
、
自
動
ビ
ッ
デ
ィ
ン
グ
と
あ
い
ま
っ
て
、
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
独
自
の
引
受
機
能
を
向
上

な
い
し
開
発
さ
せ
る
方
向
に
導
く
か
、
あ
る
い
は
保
証
付
融
資
の
流
入
を
扱
う
外
部
の
引
受
パ
ー
ト
ナ
ー
を
模
索
す
る
方
向
に
導
く

か
、
ど
ち
ら
か
で
あ
る
。
さ
ら
に
、
Ｐ
２
Ｐ
事
業
融
資
に
お
け
る
機
関
化
の
進
展
に
伴
い
、
厳
格
な
デ
ュ
ー
デ
ィ
リ
ジ
ェ
ン
ス
手
続

き
や
信
用
リ
ス
ク
管
理
能
力
に
対
す
る
関
心
や
要
望
が
さ
ら
に
高
ま
る
と
予
想
し
て
い
る
。

Ｐ
２
Ｐ
事
業
融
資
で
資
金
調
達
し
て
い
る
部
門
は
、
不
動
産
・
住
宅
を
除
く
と
、
製
造
業
で
あ
り
、
交
通
・
公
益
事
業
が
そ
れ
に

続
き
、
さ
ら
に
金
融
・
小
売
業
が
続
い
て
い
る
。

二
〇
一
五
年
、
Ｐ
２
Ｐ
事
業
融
資
の
う
ち
、
不
動
産
向
け
は
六
・
〇
九
億
ポ
ン
ド
に
達
し
、
Ｐ
２
Ｐ
事
業
融
資
の
四
一
％
を
占
め

る
に
至
っ
た
。
二
〇
一
五
年
、
六
〇
〇
以
上
の
商
業
用
ま
た
は
住
宅
開
発
に
融
資
が
実
行
さ
れ
た
。
そ
の
大
半
は
、
小
規
模
な
意
思

中
規
模
案
件
で
あ
る
。
ま
た
、
不
動
産
向
け
Ｐ
２
Ｐ
融
資
は
、
さ
ま
ざ
ま
な
要
素
を
包
含
し
て
お
り
、
短
期
（
一
二
〜
一
八
か
月
）

の
ブ
リ
ッ
ジ
ロ
ー
ン
も
あ
れ
ば
、
長
期
（
三
〜
五
年
）
の
商
業
・
住
宅
モ
ー
ゲ
ー
ジ
や
建
設
・
開
発
事
業
の
貸
付
も
あ
る
。
機
関
投

資
家
か
ら
の
資
金
は
平
均
二
五
％
で
あ
り
、
他
の
分
野
に
比
べ
て
相
対
的
に
高
い
が
、
い
く
つ
か
の
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
で
は
、
七

五
％
に
達
し
て
い
る
場
合
も
あ
る
。

さ
ら
に
、
革
新
的
金
融
型
Ｉ
Ｓ
Ａ
の
導
入
に
よ
っ
て
、
Ｐ
２
Ｐ
不
動
産
向
け
融
資
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
に
よ
っ
て
は
、
小
口
投
資

（23）



家
の
参
入
を
予
想
し
て
、
融
資
単
位
を
小
口
化
し
て
い
る
。
あ
る
調
査
に
よ
る
と
、
英
国
の
四
四
％
の
個
人
投
資
家
は
、
自
分
自
身

の
住
宅
所
有
だ
け
で
は
な
く
、
Ｐ
２
Ｐ
融
資
の
よ
う
な
形
態
で
不
動
産
市
場
へ
の
投
資
を
拡
大
さ
せ
る
こ
と
を
望
ん
で
い
る
と
い
う
。

同
レ
ポ
ー
ト
で
は
、
不
動
産
に
特
化
し
た
Ｐ
２
Ｐ
融
資
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
は
、
革
新
的
金
融
型
Ｉ
Ｓ
Ａ
導
入
に
関
し
て
は
、
特
に

好
意
的
で
あ
り
、
こ
れ
に
よ
っ
て
二
〇
一
六
年
の
市
場
規
模
の
五
一
％
増
が
予
想
さ
れ
て
い
る
。

Ｐ
２
Ｐ
不
動
産
向
け
融
資
で
は
、
融
資
申
し
込
み
の
平
均
二
七
・
五
％
を
受
け
入
れ
て
お
り
、
そ
の
融
資
の
平
均
金
額
は
五
二
万

二
三
三
三
ポ
ン
ド
で
あ
り
、
二
〇
一
四
年
も
六
六
万
二
四
二
五
ポ
ン
ド
を
や
や
下
回
っ
た
。
平
均
融
資
額
は
前
年
対
比
で
英
国
の
住

宅
価
格
に
連
動
し
て
お
り
、
大
型
の
開
発
案
件
よ
り
も
住
宅
・
商
業
モ
ー
ゲ
ー
ジ
に
お
い
て
Ｐ
２
Ｐ
融
資
が
利
用
さ
れ
た
こ
と
を
反

映
し
て
い
る
。
な
お
、
Ｐ
２
Ｐ
不
動
産
融
資
は
、
規
制
上
の
制
約
の
た
め
に
、
個
人
所
有
の
住
宅
モ
ー
ゲ
ー
ジ
（
借
り
手
に
と
っ
て

の
最
初
の
住
宅
）
に
対
し
て
は
利
用
で
き
な
い
。
平
均
的
に
は
、
ひ
と
つ
の
融
資
案
件
に
対
し
て
、
四
九
〇
の
貸
し
手
が
資
金
を
提

供
し
て
い
る
。

他
方
、
Ｐ
２
Ｐ
消
費
者
向
け
融
資
に
つ
い
て
は
、
い
く
ぶ
ん
成
長
率
は
低
下
し
て
い
る
も
の
の
拡
大
を
続
け
て
い
る
。
二
〇
一
五

年
に
は
、
九
・
〇
九
億
ポ
ン
ド
の
融
資
が
二
一
万
三
〇
〇
〇
以
上
の
個
人
に
実
行
さ
れ
た
（
図
表
８
参
照
）。
Ｐ
２
Ｐ
消
費
者
融
資

の
平
均
金
額
は
六
五
八
三
ポ
ン
ド
で
あ
っ
た
。
大
半
の
Ｐ
２
Ｐ
消
費
者
融
資
の
貸
し
手
に
と
っ
て
は
、
市
場
の
効
率
性
を
高
め
、
分

散
投
資
に
よ
っ
て
信
用
リ
ス
ク
を
削
減
す
る
た
め
に
、
貸
し
手
向
け
の
専
用
自
動
ビ
ッ
デ
ィ
ン
グ
ま
た
は
自
動
セ
レ
ク
シ
ョ
ン
シ
ス

テ
ム
を
使
う
の
が
一
般
的
で
あ
る
。
実
際
、
九
八
％
の
貸
し
手
に
よ
っ
て
自
動
ビ
ッ
デ
ィ
ン
グ
ま
た
は
自
動
セ
レ
ク
シ
ョ
ン
機
能
が

使
わ
れ
て
い
る
。
Ｐ
２
Ｐ
消
費
者
融
資
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
で
は
、
融
資
申
し
込
み
の
う
ち
受
け
入
れ
ら
れ
て
い
る
の
は
、
一
五
・

八
四
％
で
あ
る
。

こ
こ
で
も
機
関
投
資
家
の
貸
し
手
が
活
発
化
し
て
お
り
、
調
査
対
象
の
Ｐ
２
Ｐ
融
資
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
に
よ
る
と
、
市
場
全
体

（24）



の
約
三
二
％
に
あ
た
る
、
二
・
八
八
億
ポ
ン
ド
の
機
関
投
資
家
の
資
金
が
融
資
さ
れ
た
と
の
こ
と
で
あ
る
。

た
だ
し
、
米
国
に
比
べ
る
と
、
英
国
の
Ｐ
２
Ｐ
消
費
者
融
資
市
場
は
小
口
投
資
家
に
占
め
ら
れ
て
い
る
度
合

い
が
高
い
。

革
新
的
金
融
型
Ｉ
Ｓ
Ａ
の
導
入
に
よ
っ
て
、
Ｐ
２
Ｐ
消
費
者
融
資
は
資
金
総
額
二
六
％
増
が
予
想
さ
れ
て

い
る
。
融
資
の
組
成
で
は
、
Ｐ
２
Ｐ
消
費
者
融
資
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
の
い
く
つ
か
は
、
い
く
つ
か
の
企
業

と
パ
ー
ト
ナ
ー
シ
ッ
プ
契
約
を
締
結
し
た
。
こ
れ
ら
の
パ
ー
ト
ナ
ー
シ
ッ
プ
は
、
こ
の
部
門
の
知
名
度
向
上

に
役
立
つ
と
と
も
に
、
案
件
の
組
成
に
重
要
な
意
味
を
持
つ
も
の
と
な
る
と
推
測
さ
れ
て
い
る
。
つ
ま
り
、

借
り
手
に
関
す
る
デ
ー
タ
収
集
能
力
を
高
め
、
信
用
ス
コ
ア
リ
ン
グ
や
リ
ス
ク
管
理
を
強
化
す
る
こ
と
で
、

質
の
高
い
借
り
手
を
誘
因
す
る
こ
と
に
資
す
る
と
い
う
の
が
そ
の
理
由
で
あ
る
。

ま
と
め

以
上
、
報
告
書
の
内
容
を
紹
介
し
た
。
同
報
告
書
で
は
、
英
国
の
Ｏ
Ａ
Ｆ
に
と
っ
て
、
二
〇
一
五
年
は
画

期
的
な
年
で
あ
っ
た
と
し
、
市
場
は
規
模
の
点
だ
け
で
な
く
、
複
合
化
や
多
様
化
の
面
で
成
長
し
た
と
結
論

し
、
さ
ら
に
、
各
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
が
不
動
産
の
よ
う
な
新
規
分
野
に
進
出
し
続
け
て
お
り
、
銀
行
や
投

資
フ
ァ
ン
ド
の
よ
う
な
機
関
投
資
家
が
Ｏ
Ａ
Ｆ
へ
の
関
与
を
深
め
て
い
る
こ
と
を
強
調
し
て
い
る
。

ソ
ー
シ
ャ
ル
レ
ン
デ
ィ
ン
グ
に
つ
い
て
は
、
二
〇
一
五
年
の
英
国
の
Ｐ
２
Ｐ
融
資
は
総
額
三
〇
億
ポ
ン
ド

に
達
し
て
お
り
、
市
場
総
額
三
八
億
ポ
ン
ド
の
う
ち
七
七
％
超
を
占
め
て
い
る
。
確
か
に
日
本
で
も
貸
付
型

ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
の
割
合
は
、
七
二
・
四
％
を
占
め
て
い
る
も
の
の
、
金
額
は
二
〇
五
億
円
程
度

（25）

（出所）Cambridge Centre for Alternative Finance and Nesta [2016] p.39より作成
成長率

図表８　P2P消費者向け融資
（単位：100万ポンド）

253.02 261.42
第３四半期 第４四半期

2013年
2015年

第１四半期 第２四半期
176.60 217.63

－ －

2014年 2015年

91 66
融資額 287 547 908.67



で
あ
り
（
３
）、

英
国
の
五
％
程
度
に
過
ぎ
な
い
。
こ
の
よ
う
な
差
異
が
生
じ
る
背
景
と
し
て
、
日
本
で
は
、
貸
金
業
法
で
Ｐ
２
Ｐ
融
資
が

認
め
ら
れ
ず
、
貸
付
型
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
と
さ
れ
る
の
は
フ
ァ
ン
ド
型
の
み
に
制
限
さ
れ
る
と
と
も
に
、
消
費
者
金
融
な

ど
既
存
の
小
口
金
融
手
段
が
普
及
し
て
お
り
、
貸
付
型
の
拡
大
す
る
余
地
が
制
約
さ
れ
て
い
る
こ
と
が
考
え
ら
れ
る
。
そ
れ
に
対
し

て
、
英
国
で
は
既
存
の
告
知
金
融
手
段
が
狭
隘
で
あ
る
こ
と
が
、
Ｐ
２
Ｐ
融
資
の
拡
大
を
促
進
し
、
市
場
を
牽
引
し
て
い
る
と
い
え

る
。
さ
ら
に
、
Ｐ
２
Ｐ
融
資
市
場
に
機
関
投
資
家
が
参
入
し
て
い
る
こ
と
も
市
場
拡
大
を
後
押
し
し
て
い
る
と
考
え
ら
れ
る
。

日
英
の
ソ
ー
シ
ャ
ル
レ
ン
デ
ィ
ン
グ
を
取
り
巻
く
環
境
の
差
異
を
考
え
る
と
、
日
本
の
ソ
ー
シ
ャ
ル
レ
ン
デ
ィ
ン
グ
市
場
が
英
国

並
み
の
規
模
に
達
す
る
こ
と
は
容
易
で
は
な
い
と
考
え
ら
れ
る
が
、
地
域
活
性
化
を
促
進
す
る
上
で
、
資
金
の
地
産
地
消
が
重
視
さ

れ
る
傾
向
が
あ
る
こ
と
を
考
え
る
と
、
地
域
密
着
型
の
ビ
ジ
ネ
ス
や
再
生
可
能
エ
ネ
ル
ギ
ー
ビ
ジ
ネ
ス
、
さ
ら
に
は
地
域
住
民
の
相

互
扶
助
的
な
金
融
チ
ャ
ネ
ル
と
し
て
、
今
後
ソ
ー
シ
ャ
ル
レ
ン
デ
ィ
ン
グ
が
根
付
く
可
能
性
は
見
い
だ
せ
る
と
考
え
ら
れ
る
。
実
際
、

そ
の
よ
う
な
取
組
が
始
ま
っ
て
お
り
、
今
後
の
展
開
が
注
目
さ
れ
る
。
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介
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２
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﹈
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