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【１】本研究では、まちづくりのためのクラウドファンディングの資金調達と広報効果の可
能性を考察する。近年、重要となっている地域の衰退に対応するため、地域活性化が国家的
課題となっているが、地方には資金がなく、地域金融、市民のための資金調達、地域内での
資金循環が大きな課題となっている。しかし資金の調達も、市民から浅く広くやることはコ
ストがかかりすぎ不可能であった。このコストを下げ、可能にしたのがＩＴであり、それに
より広く市民から資金の調達をできるようにしたのがクラウドファンディング（ＣＦ：イン
ターネットを通じ、資金調達を望む実行者と、それに賛同し小口資金を提供する支援者、そ
れを引き合わせるプラットフォームの３者、もしくは、資金提供を呼びかけるファンドレイ
ザー（ＦＲ）が介在する４者により構成される資金調達の仕組み）である。数的には「融資
型」が世界、日本とも多くカウントされているが、単なるネットでの告知による融資という
見方もあり、その点、他の金融と同じであり、いわゆるクラウドファンディングの典型的形
態でないという立場もある。そこで本研究では主として融資型以外の形態を中心に考察した。
【２】分類論：（１）ＣＦ分類：構成者、支援者の投資スタンス、業登録からＡ「寄付型Ａ（Ｆ
Ｒ有）」、Ｂ「寄付型Ｂ（ＦＲ無）」、Ｃ「購入型」、Ｄ「投資型」、Ｅ「融資型」、Ｆ「株式型」
という６類型に分類し、（２）プラットフォーム（ＰＦ）分類：時期的には、「Ⅰ期 東日本
大震災以前（～2010）」「Ⅱ期 東日本大震災後（2011～2014）」「Ⅲ期 大企業の参入・既存
サイトの参入・新たな参入（2015～）」の３期に、サービス内容では、１）寄付型が、
「JAPANGIVING」「ふるさとチョイス」「Readyfor Charity」、２）投資型が、「セキュリテ」「宙
とぶペンギン」、３）融資型が、「mameo」「クラウドバンク」などで、日本ではこれら以外の
ＰＦのほとんどが、４）購入型に入る。本研究では、第Ⅰ期（東日本大震災前）に出現した
投資型の代表例「セキュリテ」と、第Ⅱ期（東日本大震後）に出現した購入型中心の「FAAVO」
を詳しく取り上げる。（３）プロジェクト分類医：「まちづくり・イベント系」「建築・不動産・
設備系」「商品開発・制作・製造系プロジェクト」に３分類できる。購入型は、「街づくり・
イベント系」が多く、投資型は「商品開発・制作・製造系」が多いことがわかる。「建築・不
動産・設備系」も投資型が多いことがわかる。投資型は、すでに事業を行っている企業が多
く、金額も大きい。特に「商品開発・制作・製造系」で新規事業や、事業拡大などにＣＦを
使う事例が多い。購入型が「まちづくり・イベント系」が多いのは、FAAVO が地域密着型の
ＰＦで、地域の活性化を主眼においていることも影響していると思われる。【３】プラットフ
ォーム事例として、第Ⅶ章では投資型「セキュリテ」を、第Ⅷ章では、購入型「FAAVO 大阪」
を研究した。【４】プロジェクト事例としては、「伊根油屋の舟屋『「雅」』ファンド」「あまみ
温泉南天苑ファンド」「とろさば料理専門店 SABAR」「みてアート（御幣島芸術祭）（FAAVO
大阪）」を調査した。【５】「投資資金の回収モデル」として、損益シミュレーション、「投資
額を回収できるということなので分配額が投資額と同額になるリクープ売上」などの重要性
を論じた。銀行融資と投資型ＣＦでの資金調達の優位性の比較をした。銀行融資の場合は、
売上が少ない場合、返済ができなくなりその分借金が増えることになり、それが積み重なっ
た場合は担保が差し押さえられたりすることもある。そういう意味では、借金が増えるとい
うデメリットである。また、売上が多い場合は、銀行からの融資の場合、売上の多寡によっ
て返済額が変動するものではないので、売上における金利の割合が小さくなるというメリッ
トがある。ＣＦの場合であるが融資ではなく投資ということもあり、売上に応じた返済（分
配）ということになっている。そのため、売上が少ない場合は、返済額が減ることになる。
これは、経営上、財務状況が悪い場合には、返済が減じられるということは大きなメリット
といえる。反対に売り上げが多い場合は、売上に応じた返済（分配）となるので、売上が多
ければ、返済（分配）が増えることになる。デメリットは返済額が増えることで高金利とな
るといえる。ここで、リクープと分配比率の関係の構造を明らかにした。事業家からみると、
売上が少なく事業が不調のときには返さなくて良いのが、通常の金融機関からの貸し付けに
比べて、最大のメリットである。これを善意の寄付と考えず、あくまで投資として見た場合
は、フリーライダーの可能性があるので、ＰＦとしてはまずとにかくリクープまで行き、投
資家への義理を果たすことを重視する。したがって、分配比率は、ＢＥ（ブレークイーブン）
ポイント＝リクープまでは高く、とにかく返済することを促し、リクープを超えたら義務は
果たしたことになるので、後は事業家に有利になるように設定されている。事業家としては
リクープを超えると大成功である。これによりなぜＣＦは、リクープまでの分配比率を大き
く、それ以後は低く小さく設定しているのかがわかる。【６】「支援者の動機モデル」では、
ＣＦのプロジェクトの成功は、重要な支援者層の動機を「援助型支援」「応援型支援」「共感
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型支援」「趣味型支援」「実利型支援」の５者から考察した。【７】「プラットフォーム広報戦
略モデル」では、事業家からみるとＣＦの非常にメリットは大きいこと、投資型は、調達コ
ストはややかかるが、銀行融資がしてくれない「会員囲い込み」「集客広報効果」「マーケテ
ィング」のメリットは非常に大きい。手続きはすべてＰＦがしてくれる、購入型は、調達コ
ストは非常に優れている。また、投資型ほどではないが、「集客広報効果」「マーケティング」
のメリットはあること、などを明らかにした。また、ＣＦが成功するには、「支援者、ＰＦの
特性、プロジェクトのマッチング（相性）」が重要なことがわかった。 

 
キーワード：クラウドファンディング、まちづくり、資金調達、広報効果、リクープ 
Keywords: Crowdfunding, Community Development, Funding, Publicity Effect, Recoup 
 

第Ⅰ章．はじめに 

 

１．研究の動機と目的 

２．論文構成 

 

第Ⅱ章．クラウドファンディングとは 

 

１．クラウドファンディングの定義 

 クラウドファンディング（Crowdfunding）とは、群衆（crowd）と資金調達（funding）を組み合わせた造語

で、松尾（2014）では「必ずしも明確な定義がなされているわけではないが、インターネットを通じて多数

の資金提供者を集め、投資や寄付などの形態で小口資金を資金調達者に提供する仕組みと理解する」と述べ

ている。 

 本稿では、クラウドファンディング（ＣＦ）を、インターネットを通じ、資金調達を望む実行者と、それ

に賛同し小口資金を提供する支援者、それを引き合わせるプラットフォームの３者、もしくは、資金提供を

呼びかけるファンドレイザー（ＦＲ）が介在する４者により構成される資金調達の仕組みと定義する。ここ

でいうプラットフォーム（ＰＦ）とは、インターネット上でＣＦの仕組みを提供するＷＥＢサイトの運営者

のことをいうものとする。また、ＣＦの資金調達に関しては、プロジェクトごとに実行者が目標金額と募集

期間とを設定し、その期限までに目標金額に達した場合のみ資金を受け取ることができる「All or nothing」方

式と、目標金額に達しなかった場合でも集まった金額を受け取ることができる「All in」方式とがある。 

 

２．クラウドファンディングの普及の背景 

 ＣＦの原型については、ＣＦプラットフォームやＣＦを紹介する多くのサイトで紹介されていることから、

17 世紀初頭の編集者のジョン・テイラー氏が、書籍の印刷代を集め、見返りに、書籍に名前を掲載した事例

が原型だと考えられているようだ。他にも、中世ヨーロッパの音楽家達が一般市民から資金を集め楽曲を作

成していたことや、19 世紀のアメリカで「自由の女神」の台座の資金を、一般市民に呼びかけ、百万人以上

から１ドル以下の少額の寄付を得た事例などが挙げられている。 

 山本（2014）によると、現在一般に行われているインターネットを介したＣＦの原型は、1997 年イギリス

のプログレッシブ・ロック・バンド「マリリオン」のファンによって行われた資金集めであるという。当時

プログレッシブ・ロックは、下火になっており、メジャー・レーベルからも契約を打ち切られ、97 年には世

界ツアーを計画したものの資金難でアメリカ公演を断念せざるをえない状況に陥った。このことを知ったフ

ァン達が、普及し始めたばかりのインターネットを使い全国のファン訴えることで、6 万ドルの渡航費を集

めアメリカツアーを実現した。これを可能にした背景として、94 年の Yahoo、Amazon、98 年の Google の創
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業とインターネット環境が整いはじめたことを挙げている。 

 同様に、手間とコストがかかりすぎるために不可能と思われていた個人の能力を直接取引するする「クラ

ウドソーシング」の登場についても、21 世紀に入り個人が簡単に情報を発信することができるＳＮＳの誕生

と、インターネットによる知識・情報へのアクセスが容易になったことを要因として挙げており、90 年代後

半からのドットコムバブルの崩壊、07 年の世界金融危機によるビジネス環境の変化が、初期投資をあまりか

けない「リーン・スタートアップ」への流れを加速させ、これらの土壌が整ったことで、資金提供者との出

会いの場を提供するプラットフォームが誕生してきた（山本 2014）と分析している。 

 また、日本においても、全国の信用金庫の貸出の割合が、15 年間で 70%から 50%に下がり、その資金で国

債が購入されたことで地域にはお金が落ちず、地域内所得や企業収益も減り、自治体への税収も減るという

負のスパイラルに陥った。そういったなか、資金循環を作るためにＣＦが注目されていた（松永 2015、深尾

2015）ということも背景として挙げられる。 

 

３．クラウドファンディング市場の概況 

 クラウドファンディング市場の概況であるが、Massolution（2015）の世界のクラウドファンディング全 1250

社を対象にした調査によれば、市場規模は、2012 年が 27 億ドル、2013 年が 61 億ドル、2014 年が 162 億ド

ル、2015 年は 340 億ドルと拡大を続けている。類型別支援額は、寄付型が 28.5 億ドル、購入型が 26.8 億万

ドル、融資型が 250 億ドル、株式型 25.6 億万ドル、投資型が 4.5 億ドル、混合型が 8.1 億ドルとなっている。

地域別の市場規模では、北米が 17 億 2000 万ドル、アジアが 10.5 億ドル、ヨーロッパが 6.4 億万ドル、オセ

アニア 6860 万ドル、南米 8574 万ドル、アフリカ 2416 万ドルとなっている。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 次に日本における市場規模についてであるが、矢野経済研究所（2015）の調査によると、2013 年に 123 億

円、2014 年には 197 億円、2015 年には 280 億円以上となると予想されていた。また、2014 年度の類型別構

成比は、融資型 79.8％、購入型 10.2％、投資型 10％、寄付型 0.1％となっている。しかし、矢野経済研究所

（2016）によると 2015 年度の実際の市場規模は、新規プロジェクト支援額ベースで、前年度比 68.1%増の 363.3

億円となっており、その要因として社会貢献性や共感性の高いプロジェクトの増加や、大型プロジェクトの

成立、マイナス金利時代を反映して好利回りの融資型（貸付型）が拡大したことが背景にあると分析してい

る。また、類型別支援額ベースでは、購入型が約 32 億円、寄付型が約１億円、投資型が約６億円、融資型（貸
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付型）が約 322 億円となっており、類型別の構成比は、融資型が全体の 88.7%を占め、次いで参入企業数が

最も多い購入型が 9.0％、投資型（ファンド型）が 1.9％、寄付型は 0.4％となっている。寄付型は年度による

増減があるものの数億円規模で推移しており、年を追うごとに規模が拡大していると報告している。2016 年

度の日本国内のＣＦの市場規模の予想として、前年度比 31.5%増の 477.8 億円、購入型は約 58 億円（同 81.3％

増）、寄付型は約４億円（同 300.0％増）、投資型は約 10 億円（同 66.7％増）、融資型は約 404 億円（同 25.5％

増）としている。 

 このように数的には世界、日本とも多くカウントされている「融資型」であるが、単なるネットの告知に

よる金貸しという見方もあり、その点、他の金融と同じであり、いわゆるクラウドファンディングの典型的

形態でないという立場もある。そこで本研究では、主として融資型以外の形態を中心に考察することにした

い。 

 

第Ⅲ章．クラウドファンディングの６類型 

 

 クラウドファンディング（ＣＦ）の類型に関しては、金融審議会の報告書では、リターンの形態により、

「寄付型」、「購入型」、「投資型」の３つに大別され、投資型に関して「ファンド形態」と「株式形態」とが

想定されると記している。ここでいう「投資型」とは、金融商品に投資をする金融型ＣＦの総称として使わ

れており、本稿でいう「投資型」と「融資型」を含み「ファンド形態」として想定されている（金融審議会

2013）。また、日本クラウドファンディング協会サイトにおいては、「寄付型」「購入型」「金融型」の３類型

に大別され、さらに、金融型を、「投資型」「融資型」「株式型」の３つに分類し、「寄付型」「購入型」「投資

型」「融資型」「株式型」の５類型としている。呼び方に関しても「購入型」を「報酬型」や「リワード型」、

「投資型」を「ロイヤリティ型」「ファンド型」、「融資型」を「貸付型」「レンディング型」というように海

外での類型をもとにした呼称となっている場合もあり、完全に統一されているわけではない。しかし、2016

年になり様々なところで取り上げられるようになり認知度も上がってきたことで、類型としては、「寄付型」

「購入型」「投資型」「融資型」「株式型」の５類型が大勢を占めてきているように見受けられる。 

 ただ、「投資型」「融資型」が混同して使用されており、「投資型クラウドファンディング」で検索すると「融

資型（レンディング型）」が並んで出てくるが、本稿においては、資金調達を望む実行者のプロジェクトに対

してファンドを組成し出資者（支援者）を募り、実行者と支援者が匿名契約を結び運用するものを「投資型」、

出資者とＰＦが匿名契約を結び、ファンドを組成し、その資金をＰＦがローンファンドや中小企業等へ貸し

付け運用するものを「融資型」と定義する。そこで、本稿では、構成者、支援者の投資スタンス、業登録か

らＡ「寄付型Ａ（ＦＲ有）」、Ｂ「寄付型Ｂ（ＦＲ無）」、Ｃ「購入型」、Ｄ「投資型」、Ｅ「融資型」、Ｆ「株式

型」という６類型に分類し、それぞれの特徴、構成者間の経済的・非経済的相互関係について言及する。 

 

１．寄付型 

 もともと、ファンドレイジングサイトとも呼ばれていたが、基本的には、支援者に対して見返りがない純

粋な寄付であり、ソーシャルビジネスなどの社会的企業の資金調達手段として有効である。本稿では、ファ

ンドレイザー（ＦＲ）の介在がある場合とない場合に分け、それぞれＡ「寄付型Ａ（ＦＲ有）」、Ｂ「寄付型

Ｂ（ＦＲ無）」とした。 

（１）Ａ 寄付型Ａ（ＦＲ有） 

 寄付型Ａは、ＮＧＯ、ＮＰＯなどの団体の活動を支援するため、ボランティア・ファンドレイザー（ＦＲ）
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が応援したい団体への寄付呼びかけ募るという形態である。イギリスの寄付型プラットフォームのJust Giving

のスタイルであり、ボランティアＦＲによる寄付集めの普及という点でも貢献した。その日本版として、最

初の寄付型としてスタートしたのがJapan Givingである。このことを構成者から見ていくと、これは「プロジ

ェクトを立ち上げ支援を呼び掛ける者（ＦＲ）」と、「実際に支援金が必要な活動をし、支援金を受け取る者

（実行者）」が別なのである。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（２）Ｂ 寄付型Ｂ（ＦＲ無） 

 寄付型Ｂは、プロジェクトの実行者であるＮＰＯやＮＧＯなどの団体自らが寄付を募るのがこのタイプで

ある。構成者間上、こちらの方がプロジェクトの立案者と資金を必要とする実行者が一致しておりわかりや

すい形態ではある。基本的には、寄付であるので見返りはないのであるが、日本においては御礼として、ち

ょっとしたサービスや商品などのリターンが付与されるものもあり、購入型とかわらないものも多く存在す

る。また、一部に、ふるさと納税もＣＦの一つであると捉える動きもある。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

２．Ｃ 購入型（報酬型） 

 購入型は、名のごとく商品やサービスを購入することで支援するという形態である。このサービスや商品
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が、無事プロジェクトが完遂した時に、見返りとして支援者に渡されることからリターン品と呼ばれる。リ

ターン品は金融型とは違い金銭以外のものが返されることから報酬型とも呼ばれる。また、日本においてプ

ラットフォーム数、プロジェクト数ともに一番多いのが購入型で、メディアなどでＣＦの事例として紹介さ

れているもののほとんどが購入型のプロジェクトである。 

 プロジェクトによっては、募集中も並行して準備を進めているものもあるが、基本的には先行供与された

資金を得てからプロジェクトをスタートさせるのである。そしてプロジェクトが無事成し遂げられた後に、

プロジェクトに賛同し支援してくれた支援者（購入者）にその成果（購入した商品やサービス）をリターン

品として送るのである。 

 ここで、わかることは、支援者がリターン品を手にするには、資金調達とプロジェクトの成功という２段

階の成功が必要だということである。これを、実行者側からみれば、達成できなかった場合でも、この商品・

サービスが市場に受け入れられない可能性が高いということを事前に知ることが出来ることを意味し、実際

に事業化してから失敗するリスクを回避できたともいえる。また、資金調達できた場合は、開発費や製作費

を先行して調達でき、売れ残る心配のない受注生産と同様のことができるのである。また、一般販売に先行

して購入者の動向がわかることで、その商品・サービスがどの程度市場で受け入れられるのか推測できるこ

とから、このシステムがテストマーケティングとしても有効であることがわかる。そして、リターン品発送

のための支援者リストも、今後の顧客リストとしても活用できるという副次的メリットもある。このように、

実行者にとっては資金調達と在庫リスクからの解放、商品のテストマーケティング、顧客リストの入手とい

う大きなメリットがあるといえる。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

３．Ｄ 投資型（ファンド型） 

 投資型は、ファンド型ともいわれ、ファンドに投資することで支援する形態である。先にも触れたが、次

に述べる融資型との違いは、プラットフォーム（ＰＦ）が審査した資金調達を望む実行者に対して、それぞ

れの必要金額と募集期間を決めたファンドを一つ一つ組成し、実行者と支援者（投資家）が匿名組合契約を

結び運用するところにある。 

 また、購入型と違い金銭的リターンがある金融商品であるということで、ＰＦは第２種金融商品取引業の

登録の必要がある。審査に関しても、ファンドを組成することになるため実行者は事業状況、事業計画等な

ども審査される。詳しくは後述するが、日本においては、投資型のプロジェクトは、ほぼミュージックセキ
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ュリティーズ株式会社が運営する「セキュリテ」のものであるといってもいい。 

 資金調達方式も購入型と違い口数が決まっているので、満額集まるとそこで募集は終了するので、100％を

超える達成率はない。募集期限が来ても満額集まっていない場合は、稀ではあるが、そのまま解散返金とい

う場合と、期間を延長して達成まで募集を続ける場合、実行者が運営できるだけの必要最低限の金額が集ま

っている場合は満額ではないが達成とみなす場合もある。上記のような状況で資金調達が達成されると、支

援者（登録会員）と実行者が匿名組合契約を結び運用が開始される。そこで、実行者は、投資家特典とＣＦ

で調達した資金で運営している事業の売上から分配金を支払うことになる。 

 次に、支援者の側からであるが、こちらも金融商品ということで会員登録に関しては購入型よりは厳しく

なっており、同意事項の確認や住所確認のための郵送物なども送られてくる。また、初めてファンドを購入

する際には本人確認証の提出も求められる。会員登録が済むと、支援したい募集中のファンドに投資するこ

とができる。ファンドの詳細ページには、一口金額や口数、運用期間、実行者の情報やファンドの分配シミ

ュレーション、投資家特典などが記載されている。分配金は、実行者の売上に連動しており、利益がでるこ

ともあるが元本割れになることもある。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

４．Ｅ 融資型（貸付型） 

 融資型は、クラウドファンディングと呼ばれる以前からソーシャルレンディングサイトとして運営され、

インターネットを通じて個人投資家から小口資金を集め、資金調達に困っている事業者に貸し付けていた。

参入業者も増え、これまで機関投資家などの大口の投資家しか投資できなかった国内外の優良な企業やロー

ンファンド、不動産ファンドなど様々なプロジェクトに融資するファンドがあり、インターネットを通じて

一般の個人投資家が１万円から小口投資できる気軽さと、低金利のなか好利回りな金融商品として人気がで

てきている。また、小口投資が可能なので資金を分散投資することでリスクを低減させることもできること

も魅力となっている。Ⅱ章でも触れたが、世界のＣＦの市場に占める融資型（貸付型）の支援額ベースでの

割合は 70％ほどになっており、日本においては、88.7％にも及んでいる。 

 既存の銀行や金融機関では、審査や管理回収業務などに多くのコストを要しており、預金者への還元は小

さなものとなっているのに対して、融資型クラウドファンディングは、インターネットを活用し直接投資を

行うことで中間コストを削減し、より多くの利益を投資家に還元することが可能となっている。ただし、銀

行や金融機関が負っていた貸付先の倒産などのリスクも投資家が負うことになる。分配方式もそれぞれであ
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るが毎月支払われるタイプのものある。分配金（匿名組合分配益）の利益配当は、20.42%の源泉徴収され、

雑所得に該当するので確定申告をする必要がある。また他の商品と損益通算はできない。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

５．Ｆ 株式型（略） 

 

第Ⅳ章．プラットフォーム（ＰＦ）の分類論 

 

１．主要プラットフォームローンチによる時期区分 

 現在、日本にある主要なクラウドファンディング（ＣＦ）プラットフォーム（ＰＦ）のローンチを類型別

に表にし、類型ごとにローンチの早いもの順に示した。ローンチとは、最初のプロジェクトの公開日のこと

である。その表をもとに、主要ＰＦのローンチから大きく３つの時期に分けた。まだクラウドファンディン

グという言葉が使われていなかった「東日本大震災以前」をⅠ期、東日本大震災をきっかけに購入型ＰＦが

多く立ち上がりクラウドファンディングという言葉も使われ始めたた「東日本大震災後」をⅡ期とする。ま

た、大企業も注目し参入を始めた 2015 年以降をⅢ期として見ていく。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（１）Ⅰ期 東日本大震災以前（～2010） 
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 Ⅰ期は、クラウドファンディングという言葉も使われておらず、2008 年 10 月と一番早いローンチの融資

型の「maneo」も当時はソーシャルレンディングということで展開していた。次いで、2009 年３月のローン

チの投資型の「セキュリテ」である。セキュリテはミュージックセキュリティが提供するＰＦで、社名にミ

ュージックとあるように元々は音楽ファンドを取り扱う合資会社として創業し、2000 年に第 1 号の音楽ファ

ンドを匿名組合出資で組成している。そして、社名からミュージックをとることで、音楽以外にもサービス

を広げ、マイクロ投資プラットフォーム「セキュリテ」として 2009 年にスタートした。次に、Ⅱ章でもふれ

た、「JAPANGIVING」が 2010 年３月に、日本で最初の寄付サイトとして登場した。当時は寄付型のイギリス

の「Just Giving」の日本版ということで、ファンドレイジングサイト「Just Giving Japan」として公開された。 

（２）Ⅱ期 東日本大震災後（2011～2014） 

 Ⅱ期は購入型のＰＦが数多く登場する。2011 年の東日本大震災をきっかけとして、IT関連の若い起業家た

ちが参入し、クラウドファンディングという言葉が使われ始める。 

 まず、2011 年３月東京大学発ベンチャー オーマ株式会社が日本初の購入型ＰＦである「Readyfor」を立ち

上げた。６月には「CAMPFIRE」が、７月には「Motion Gallery」と「CCC（TSUTAYA）グループ」で、日本

初のモール型ＰＦの「GREENFUNDING」が公開された。2012 年に入り、「WESYM」が２月、地域に特化し

た「FAAVO」が６月、「COUNTDOWN」が８月に登場した。2013 年は、３月に「kibidango」、５月には、モ

ノづくりに特化したＰＦ「zenmono」、６月に「shooting Star」、８月には、「Makuake」とプロの漫画家・作家

の企画プロジェクトを扱うＰＦ「FUNDIY」、９月には、音楽専門に扱うＰＦ「J-CROWD MUSIC」と続く。

「Kibidanngo」は、YOUTUBEから日本のＣＦとして初めて公式承認を受けた。 

（３）Ⅲ期 大企業の参入・既存サイトの参入・新たな参入（2015～） 

 2015 年３月には朝日新聞の「A-port」、８月にはソニーの「First Flight」と大手企業の参入が続いた。ソニ

ーの First Flight は、国内最高額の 1 億円以上を集めたスマートウォッチ「wena wrist（ウェナ リスト）」が話

題を呼んだ。これは大阪大学大学院を卒業した開発者が、新入社員の時にアイデアを出し開発したというこ

とでも話題となった。また、CAMPFIRE が 2016 年 2 月に手数料を国内最安値の５％したことで、4 月から 9

月の半年間だけで過去 5 年間の支援総額を突破したことで、11 月には新たに融資型への参入を発表した。ロ

ーンチはまだであるが、11 月には「日本クラウドキャピタル」が近く営業を始め株式型ＣＦへの参入を発表

し第１号の事業者として「FUNDINNO（ファンディーノ）」というＰＦ名でサービスを開始する予定である。 

 

２．現在提供されているサービス概要からの分類 

 現在提供（2016 年 6 月現在）インタ―ネット上に公開されている主要プラットフォームの情報を元に、名

称、ローンチ、類型、業登録の有無、運営会社と代表者、ＣＦの構成者、審査の有無、参加掲載までの期間、

目標金日本での額の設定や調達方式、リターン、決済方法、費用、利用実績をまとめてみた（略）。 

（Ａ）寄付型  （１）JapanGiving：１）鎌倉市観光商工課実施「かまくら想い」プロジェクト、２）埼

玉西武ライオンズの栗山巧選手のチャレンジ 

（Ｂ）日本で多い購入型  （２）Readyfor、（３）CAMPFIRE、（４）Motion Gallery、（５）GREEN FUNDING、

（６）FAAVO、（７）Makuake、（８）academist 

（Ｃ）日本では珍しい投資型の代表例  （９）セキュリテ、（１０）宙とぶペンギン 

（Ｄ）融資型  （１１）maneo、（１２）クラウドバンク、（１３）クラウドエクイティ 

（小括）日本でのＰＦをサービス内容で分類すると、１）寄付型が、「JAPANGIVING」「ふるさとチョイス」

「Readyfor Charity」、２）投資型が、「セキュリテ」「宙とぶペンギン」、３）融資型が、「mameo」「クラウド
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バンク」などで、日本ではこれら以外のＰＦのほとんどが、４）購入型に入る。本研究では、第Ⅰ期に出現

した投資型の代表例「セキュリテ」と、第Ⅱ期に出現した購入型中心の「FAAVO」を詳しく取り上げる。 

 

３．時期区分×サービス内容による分類 

 １節ではＰＦのローンチ時期から３期に分類し、２節では主要ＰＦの特徴と概要を見てきたが、それをロ

ーンチ時期とサービス内容から分類し図にした。 

（１）胎動期：まず、2010 年までの第１期は、日本においては、まだＣＦとも呼ばれていないような時期で

あり、芽生えたばかりの先駆的なプラットフォームが新しいシステムとして独自にスタートさせており日本

においてのＣＦの胎動期といえる。この時期には、リターンを求めない寄付型Ａ型の JAPANGIVING や、金

銭的リターンのある金融系が誕生している。 

（２）実験期：次に、東日本大震災後の 2011 年から 2014 年の第Ⅱ期は、震災をきっかけに、次々と購入型

のプラットフォームが誕生した時期である。ＣＦという言葉も使われはじめたが、多くのＰＦが誕生し消え

ていった時期でもある。また、寄付型の先駆的ＰＦの JAPANGIVING もサイトリニューアルに伴い寄付Ｂ型

の選択もできるようするなど、それぞれのＰＦが試行錯誤しながら経験を積み上げた時期であり、ＣＦの実

験期とした。 

（３）転換期：最後の第３期は、2015 年から現在に至る時期であるが、ＣＦの成功事例から、そのメリット

を感じた既存の大企業が新たにＰＦを立ち上げたり、既存のＰＦと提携したりとＣＦ業界に新たに参入して

きた。既存のＰＦも新たな動きをみせており、「FAAVO」や「READYFOR」がふるさと納税に参入し、

「CAMPFIRE」も融資型への参入を発表した。また、2015 年の実質解禁後にも参入がなかった株式型ＣＦへ

の参入を日本クラウドキャピタルが発表するなど新たな展開がみられることから転換期とした。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

図４-１ プラットフォーム時期区分 

 

第Ⅴ章．クラウドファンディング支援者（略） 

 

１．行動経済学からみる支援者の類型 

２．男性と女性の支援動機の違い 
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第Ⅵ章．プロジェクトの分類論 

 

 第Ⅴ章でも述べたように、支援者の支援動機の重なる投資型と購入型のプロジェクトについて考察する。 

 本章では投資型として、ミュージックセキュリティーズ（ＭＳ）社のセキュリテの関西地区の全プロジェ

クト（2016.6.26 現在 募集中を除く）と、地域密着型の購入型であるFAAVO大阪の全プロジェクト（2016.6.26

現在 募集中を除く）について、「まちづくり・イベント系」、「建築・不動産・設備系」、「商品開発・制作・

製造系」に分類し、それぞれを表にまとめた。 

 

１．セキュリテ（投資型）のプロジェクト分類 

 セキュリテの関西地区の 2016 年６月 26 日現在募集中を除く全プロジェクト 110 件を分類した。分類した

結果「まちづくり・イベント系」が 24 件、「建築・不動産・設備系」が 24 件、「商品開発・制作・製造系」

は 62 件となった。 

（１）まちづくり・イベント系のプロジェクト 

 「ソダッテ阪神沿線」「東吉野村 つくばね小水力発電復活ファンド」。 

（２）建築・不動産・設備系のプロジェクト 

 「明日香村古民家活用おもてなしファンド」「あまみ温泉 南天苑ファンド」「伊根 油屋の舟屋『雅』フ

ァンド』」「とろさば料理専門店 SABAR ファンド」「紳士服の街 谷町復活スーツファンド」。 

（３）商品開発・制作・製造系のプロジェクト 

 酒造メーカー、「中島重久堂 つなぐ鉛筆削り器ファンド」「美味しさ引き出す播磨灘 天然魚ファンド」、

「靴下の産地奈良 今西靴下ファンド」「谷常製菓のこだわりスイーツファンド」。 

 

２．FAAVO 大阪（購入型）のプロジェクト分類 

 FAAVO 大阪の 2016 年６月 26 日現在の募集中を除く全プロジェクト 70 件を分類した。分類した結果「ま

ちづくり・イベント系」が 45 件、「建築・不動産・設備系」が 12 件、「商品開発・制作・製造系」は 13 件と

なった。 

（１）まちづくり・イベント系のプロジェクト 

 「明治生まれの花さか爺さんから始まった大阪市唯一の桜の街路樹を守ろう！！」「中崎町で面白いことを

して盛り上げたい！おとぎ町２丁目天才秋祭り開催」「街全体がアート空間に？！クリエイティブの街、西淀

川を彩る『みてアート展』」「住之江区発！みんなで電車に乗って阪堺沿線の飲食店をはしごしよう！」。 

（２）建築・不動産・設備系のプロジェクト 

 「1 人親家庭の子どもたちが安心して学習できる場所を高槻に創る！」「イタリアンカフェ&ダイニングバ

ーを作りバスケ選手のセカンドキャリア支援！」。 

（３）商品開発・制作・製造系のプロジェクト 

 「大阪・皮革職人の技の継承支援！女性の為の機能的バッグを開発したい！」「現代サラリーマンの甲冑！

真田幸村スーツで大阪の縫製業界を盛り上げたい！」「真田幸村シューズ＆シャツを開発！真田幸村ゆかりの

地を盛り上げる！」。 

 

３．小括 
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 購入型は、「街づくり・イベント系」が多く、投資型は「商品開発・制作・製造系」が多いことがわかる。

「建築・不動産・設備系」も投資型が多いことがわかる。投資型は、すでに事業を行っている企業が多く、

金額も大きい。特に「商品開発・制作・製造系」で、紹介した今西靴下のように技術力はあるが、知名度が

ない企業が新規事業や、事業拡大などにＣＦを使う事例が多い。購入型が「まちづくり・イベント系」が多

いのは、FAAVO が地域密着型のＰＦで、地域の活性化を主眼においていることも影響していると思われる。 

 

第Ⅶ章．プラットフォーム事例研究（１）投資型「セキュリテ」 

 

１．運営会社： 運営会社は、ミュージックセキュリティーズ（ＭＳ）株式会社である。 

（１）ヒアリング対象： ミュージックセキュリティーズ株式会社西日本支社 支社長 杉山章子氏。 

（２）事業主体： 代表取締役 小松真実。 

（３）事業概要： ＭＳ社の事業内容は、音楽事業、証券化事業がほぼ半々となっている。しかし、もとも

とモノづくりをしていたという事業会社としての自負があり、音楽ファンドに関しては、営業者として、ア

ーティストの発掘、マネジメント、ＣＤのプロモーションまで全てを自社で行っている。また、地域のイン

フラの１つとして、その仕組みが全国に広がって欲しいという思いと表裏一体の株主構成になっていると説

明されたように、株主には、地銀系のキャピタルなどが名を連ねている。 

（４）歴史： 2000 年合資会社として創業した。第一号の音楽ファンドを匿名組合出資で組成する。社名の

とおり、もともと音楽証券を扱う企業として創業し「ミュージシャンが、だれかの言いなりではなく、自由

に創りたい音楽を創ることができる。ファンが、だれかの押し付けではなく、そんなミュージシャンを自由

に応援でき、みんなが好きな音楽を、自由に選んで創れる。そんな状況を実現したいと思い、『もっと自由な

音楽を。』という言葉を掲げて創業した」とＨＰで紹介されている。 

 2007 年には、日本政策投資銀行から新亀酒造を紹介されたことがきっかけ証券化事業を始める。これは、

全量純米蔵を目指す会の代表の「神亀酒造」の杜氏の小川原専務との出会いが大きかったという。もともと、

アーティストを応援したいという思いで事業を展開してきたが、小川原氏のモノづくり哲学に触れ、今まで

こだわってきたミュージシャンとの関わりと、同じだと気づき「純米酒ファンド」を開始することになる。

2009 年にマイクロ投資プラットフォーム「セキュリテ」のサービスを開始する。 

 これは、世の中で必要とされているのに、既存の金融では融通できないという現実を前に、事業を始めた

い者と応援者を結びつける仕組みとなることを決め、始めた。また、「セキュリテ」という名は、社名からミ

ュージックをとることで、音楽以外にもサービスを広げ、最高の質を生み出す「モノづくり」へのこだわり

を持つ、あらゆる分野の事業者を対象にするという決意が込められている。 

 2011 年には、東日本大震災により半分寄付、半分投資という「セキュリテ被災地応援ファンド」誕生した。

1 口 1 万円で 10 億円以上集まり、およそ、3 万人 40 社に利用された。これにより、この仕組みの認知度が広

まり、政府の中でも、日本の被災地だけでなく、日本全国の中小企業で抱えている問題に使えるのではない

かと、「ふるさと投資」という言葉が作られた。11 月には、金融庁が金融検査マニュアルを変更し、投資で

集めた資金も条件をみたせば、資本性借入金として扱われることになった。 

 2012 年 8 月、政府の成長戦略「日本再生戦略」の中に、日本の地域の企業を活性化するための手段として

「ふるさと投資」の促進が挙げられ、内閣官房に｢ふるさと投資プラットフォーム推進協議会｣が発足し、関

係者間の情報共有や、規制・税制等の環境整備などが進められる。2013 年には、西日本への展開拠点として

大阪・梅田に西日本支社を開設し、マイクロ投資の仕組みを日本各地の事業者や、事業へ参加したい個人に
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広げてサービスを提供するために、自治体、全国の地域金融機関とも連携を行う。2014 年には、政府の成長

戦略の柱の 1 つして内閣府に「ふるさと投資連絡会」が立ち上がり、全国の自治体、金融機関、クラウドフ

ァンディング業者が入り法整備し、国として広めていくための取り組みを行っている。 

 

２．投資型プラットフォーム「セキュリテ」 

（１）ファンドについて： 匿名組合を使い、金融商品取引法に準拠し、第 2 種業者として運営。事業の性

質により、ＣＤのようにヒットすればパッと上がるものや、反対に、お酒の酒米の購入費用を集めるファン

ドのように、作られる本数が一定なので、実績のあるところだと、それほど上振れも下振れもしないものも

ある。また、投資家特典等も受け取ることができるので、参加する事で得られる参加感や満足感は大きい。

また、事業者にとっては、2011 年 11 月の金融検査マニュアルの中で「資本性借入金」の条件が明確化された

ことで、ファンドによる出資金も一括償還など一定の要件を満たせば金融機関による審査の際に資本として

見なされることになった。これにより被災地応援ファンドで調達した資金も再建資金としてだけでなく、経

営基盤を改善する資本性の高い資金とみなされることになり金融機関からの新たな融資を受け易くなった。 

（２）審査： 審査については、事業性、共感性という 2 つの観点から判断する。 

（３）ファンドの手数料・諸費用： ファンドの手数料については、投資家からは 5.7％を徴収。事業者から

は、投資家保護や、審査等々の費用を徴収している。初期のページ作りなどファンドを作るにあたり、金額

にもよるが、50-100 万円ほどの費用が必要である。 

（４）顧客： ＭＳ社の顧客は、投資家（会員）と事業者であり、パンフレットも両者向けに、それぞれ用

意している。会員数は、７万人にも及び、メルマガ登録者も 5 万人いる。会員の構成は 50 代以上が半分近く

を占め、男性会員の割合が 2/3 と多く、資金的にも余裕のある会員が多い。2013 年くらいからは自治体との

連携も増えてきており、一番早かったのが大阪府で、普及啓発に力をいれている。兵庫県ではより踏み込ん

で、事業者選定から関わっており、県が選んだプロジェクトにＭＳ社がファンド組成するという形を取って

いる。同様のシステムが岡山県でも立ち上げられており、プレスリリースや、事業者、関係向けのセミナー

が行われている。他にもいくつかの自治体で同様の取り組みが行われる。また、地域の金融機関とも連携し

ており、金融機関からの紹介で組まれたファンドも増加傾向にある。 

 

第Ⅷ章．プラットフォーム事例研究（２）購入型「FAAVO 大阪」 

 

１．対象プラットフォーム概要 

（１）名称： FAAVO 大阪（FAAVO の大阪府のプロジェクトを運営する共同オーナー） 

（２）事業主体・ヒアリング対象： FAAVO 大阪 代表川辺友之氏 

（３）FAAVO 本部概要：１）運営会社名称・所在地：株式会社サーチフィールド（イラストや漫画に特化し

た制作代理店）。東京都品川区西五反田 7-20-9 KDX 西五反田ビル 3 階、２）事業主体：代表取締役社長 小

林 琢磨。FAAVO 事業責任者 齋藤 隆太。３）経営：川辺氏によると、FAAVO は 31 歳の宮崎出身の取締役

（斎藤隆太氏）が、2012 年に自分の地元の宮崎を応援したいということで FAAVO をつくり、FAAVO 宮崎を

立ち上げたという。会員は全体で５万人ほど、大阪の起案も全国に流れる。横のつながりがある。島根県の

人が大阪支援してくれるということも結構ある。これは、都会に東京にいるので、実際に応援にはいけない

が、出身地にお金だけでも送りたいという支援者の気持ちに応えるというのが、FAAVO のスタンスで、東京

にあるいろいろな県人会がターゲットであるという。また、斎藤（2015）では、ニュースは大きく派手な成
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功例に偏り、目立ち取り上げられる少数の大きな金額のプロジェクトの影で、大多数の小金額帯のプロジェ

クトが、独自で必死にＰＲの手法を考えている現実を説き、FAAVO は、大多数の少額のプロジェクトを成功

させられるプラットフォームになるため、より効率的に多くのチャレンジが生まれる土壌をつくり、多くの

プロジェクトを掲載し、地域の連携先と組むことで、出身者に出身地の「今」の情報が届くような使いやす

いサービスを提供していきたいとＰＦを運営する上での抱負を述べている。管理に関しては、東京の本部が、

一括して管理しており、プロジェクトを達成した場合も集まった資金は本部が、チャレンジャー（実行者）

に直接支払う。ただし、手数料 20％のうち 5％はカード会社、残りの 15％が地域の運営者（各地域の共同オ

ーナー）に渡る。そして、運営者は、FAAVO 本部に対して毎月ロイヤリティを支払うシステムとなっている

という。 

 しかし、審査については、プロジェクトが確かなものか、その人がきちんとしているのかなど東京からで

は判断が難しいことと、地域応援という意味からも、地域の事は地域の人が審査する方が確かだということ

で、地域共同オーナー制をとっている。現在の地域オーナーの現状は、すでに各都道府県数以上の共同オー

ナーがおり、都道府県のオーナー募集は終わっており、今は、市町村レベルでの地域共同オーナーになって

きているという。大阪の例でいえば、もし、FAAVO 堺を作りたいといった場合は、大阪府の地域オーナーで

ある川辺氏の許可を得なくてはならず、許可を得れば開設することができる。地域オーナーは、基本的には

自分の地域のプロジェクトだけしか扱えないが、FAAVO の中でも一番成功している大阪は、川辺氏の実績も

あり、全国規模で相談がくるので、特例で他の地域も、本部に許可をとりＩＤ使わせてもらうことで、その

地域のプロジェクトページに掲載し、成功報酬の一部をもらっているという。ちなみに FAAVO 鹿児島の地

域オーナーも川辺氏が本部に紹介したそうだ。 

４）FAAVO の地域に根差した事例の紹介：①FAAVO 宮崎「飫肥杉（おびすぎ）世界展開プロジェクト、②FAAVO

さばえ「西山動物園レッサーパンダプロジェクト」 

 

２．FAAVO 大阪 

（１）組織： FAAVO 大阪のスタッフとしては、代表の川辺友之氏と、IT 系２人、事務系が.0.5 人で運営し

ている。 

（２）歴史： FAAVO 大阪は 2014 年３月からスタートしたが、運営者はチャレンジャー（実行者）と違い、

チャレンジャーを募集して、一緒になって手伝っていかなければならないので、2013 年から 6 か月ほどかけ

て準備したという。中小企業が 30 万、50 万、100 万集めることで、お金が流れ、そのお金を使うことで、新

しい店や、新しい商品を作ることができ、それが地域活性化につながる。しかし、当初はＣＦの認知度が低

くかったためチャレンジャーが少なく、商工会議所でセミナーや講演をしても、集まった 30 人のうちの１人

２人がチャレンジするという感じで、ひと月に３件くらいのプロジェクトであったのが、今は、認知度も上

がり、講演やセミナーの回数も増えたことで、毎月 10 件ほどと３倍になり、FAAVO 大阪のＣＦ利用者も３

倍になっているという。そして、募集金額も大きくなり、200 万円のプロジェクトもでてきており、ＣＦの

認知度も半分くらいにまで増えてきたという。 

（３）経営（略） 

（４）購入型プロジェクト： 川辺氏自身のＣＦ利用については、集まるノウハウもあるので、今後は購入

型を利用で行こうと思うと語り、集まればという前提があるが、投資型と違い購入型のプロジェクトは返済

の必要がないことで気持ち的に楽であることを挙げている。しかし、購入型はプロジェクトページを自分で

作らねばならないところも多く、大手なども、フォームがあり、一応相談にものってもらえるが、多くの掲
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載希望者がいることもあり、作ったら載せてあげますよというスタンスが基本になっている。しかし、FAAVO

大阪では、スタッフがページを作ってくれるので初心者でも参加しやすいといえる。 

１）プロジェクトの立ち上げ：①審査、②リターンを決める：次に、3000 円であったら、5000 円、１万円な

ら何を返すかというリターンを決める。リターンを決めるところが大事で、ありきたりは面白くないという。

お礼の手紙やＴシャツを返すなどは、ありきたりで、それもあった上で、面白いものを返すといいという。

例えば、３万で自分を自由に使う権利など、そういう面白いりターンを設計すると、話題になり、ツイッタ

ーで広がるという。③プロジェクトページ作成・掲載：そして、写真を送ると、文章と写真をもとにプロジ

ェクトページを作成してくれる。出来ると見せてもらえるので、直してほしいところがあれば伝える。それ

を手直しして２週間ほどで掲載される。④プロジェクトの達成：起案者（実行者）が一番大事で、誰かのた

めにやってあげるというのは一番いけないという。自分自身がやりたい、自分がやるというリーダーシップ

がないと、他人まかせになってしまうからだという。支援者の個人情報は目標金額を達成することでもらえ

るので、ＤＭや、メールを送ることができる。中途半端に集まっても、誰から支援されたかのデータはわか

らないようになっている。達成するまでは、決済するという予約で、達成してから決済される、それまでは、

資金はプールされている。購入型は３か月までが多いのは、カード会社のサービスが３か月まで認められて

いることも関係しているという。 

（５）寄付型との違い： 寄付型と購入の違いは、寄付型の方が、規制が多いが、会計上寄付として計上で

きるのに対し、購入型は売り上げとして計上するので、税金がかかる。税金を払いたいくない人は寄付型を

利用するが、寄付型は規制があって審査が厳しいので、ＮＰＯ法人、地方自治体、学校法人、社会福祉法人

などの非営利団が対象となり、寄付型の JAPANGIVING などを使い、調達資金は寄付として計上するという。

そのためだけに使うので、数としてはあまり多くないので、購入型が目立ち、購入型に比べると寄付型は地

味な傾向があると川辺氏はいう。また、寄付型ＣＦは期間がない継続寄付もあり、毎月お金が入ってくる。

一方購入型は、期間限定で今しか買えない、この２か月、３か月で頑張るということで頑張れるという。こ

の今しかないから２か月頑張るという気持ちで毎日頑張ることが、200 万、300 万、1000 万円集める事に繋

がるという。 

（６）FAAVO の支援者の特徴 

 

３．株式会社 NFL（略） 

 

４．クラウドファンディング（ＣＦ）の利用実績 

（１）クラウドファンディング利用実績  

（２）投資型ＣＦセキュリテの経験から 

１）購入型と投資型の違い：購入型のＰＦを運営する立場であり、自ら投資型と購入型のプロジェクト経験

したことから、その違いについて、お返しをお金で返せるか返せないかの違いであるといい、自分の経験を

交えて説明した。まず、ＭＳ社のセキュリテは、投資型なのでお金で返す。1500 万円借り 5 年の運用期間だ

と単純に考えると毎年 5 分の１にあたる 300 万円を返さなければいけない（実際の事業計画では、初年度は

低めに抑え、事業が軌道に乗りやすいように設定されている）。匿名組合預り金なので、売上計画があり、売

上と連動しているので、売上額が計画通りにいかなかい場合は元本割れで返すことになる。事業者にとって

は、売上からの返済で経営の負担が少ないということになっているが、売上は利益ではないので、売上が高

くても、経費を使いすぎて赤字であっても返済しなければならないので、そこが難しいところだという。初
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期費用も 100 万円支払っており、支払った分を金利で計算すると、15-16%ほどになるので、話題づくり、宣

伝だと思ってやらないといけないという。 

２）ＭＳ社の支援者の特徴 

（３）紳士服の街 谷町復活スーツファンド （セキュリテ）概要（略） 

 

第Ⅸ章．プロジェクト事例研究（１）伊根油屋の舟屋『雅』ファンド（略） 

 

１．伊根の舟屋『雅』 

（１）事業主体、（２）ヒアリング対象、（３）所在地概要、（４）歴史、（５）伊根油屋の舟屋『雅』ファン

ド概要、（６）クラウドファンディングの利用経緯、（７）経営：１）一階 和カフェ・和菓子販売、２）二

階 温泉付き宿泊施設（農林漁家体験民宿） 

 

２．伊根町のまちづくりへの取り組み 

（１）海の京都事業、（２）コミュニティサイクル、（３）散策トイレ、（４）漁港見学ツアー、（５）伊根町

のビジョン 

 

第Ⅹ章．プロジェクト事例研究（２）あまみ温泉南天苑ファンド（セキュリテ）（略） 

 

１．あまみ温泉 南天苑 

（１）事業主体、ヒアリング対象、（２）所在地概要、（３）あまみ温泉南天苑ファンド概要、（４）南天苑の

歴史、（５）経営、（６）クラウドファンディング（ＣＦ）の利用の経緯 

 

第ⅩⅠ章．事例研究 とろさば料理専門店 SABAR（略） 

 

１．株式会社「鯖や」 

（１）事業主体・組織、（２）歴史、（３）経営 

２．とろさば料理専門店 SABAR 

（１）歴史、（２）ＣＦ利用の経緯、（３）投資家特典について、（４）マーケティング効果について、（５）

マーケットリーダーとして 

３．今後のＣＦ予定 

４．クラウドファンディング利用実績 

（１）「とろさば料理専門店 SABAR ファンド（SABARファンド）」、「とろさば料理専門店 SABAR 東京ファンド

（東京ファンド）」、「とろさば料理 SABAR３ファンド（SABAR３ファンド）」、（２）「とろさばブランド発信！

38 人の鯖ファンと共にサバ祭 2015 を開きたい」（FAAVO 大阪）、（３）「SABAR 名古屋ファンド（名古屋店ファ

ンド）」  

 

第ⅩⅡ章．購入型事例研究（４）みてアート（御幣島芸術祭）（FAAVO 大阪） 

 

１．「みてアート」（御幣島芸術祭） 
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（１）ヒアリング対象：みてアート事務局 あおぞら財団 藤江徹氏、（２）「みてアート（御幣島芸術祭）」

概要、（３）クラウドファンディング利用の経緯 

 

第ⅩⅢ章．投資資金の回収モデル 

 

 新しい資金調達手法であるＣＦであるが、支援者たちの投資した資金の回収はどうなっているのであろう

か。 購入型は、商品やサービスの先行予約的なものであり、その商品が届くことで、自分が投資した資金

が、モノやサービスとしてかえってくるシステムである。一方、投資型の投資資金は、プロジェクトの事業

資金として利用され、その売上に対して配当のように分配金が支払われることになっている。一般金融と比

較して、その回収のシステムについてＭＳ社のプロジェクトから考察する。 

 

１．損益シミュレーション 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

２．銀行融資と投資型ＣＦでの資金調達の優位性の比較 

 銀行からの融資の場合と、投資型ＣＦでの資金調達のメリット・デメリットを比較するため、売上が良い

場合と、売上が悪い場合について表にまとめてみた。 

 銀行融資の場合は、売上が少ない場合、返済ができなくなりその分借金が増えることになり、それが積み

重なった場合は担保が差し押さえられたりすることもある。そういう意味では、メリットはなく、借金が増

えるというデメリットだけがあるといえる。 また、売上が多い場合は、銀行融資の場合、売上の多寡によ

って返済額が変動するものではないので、売上に占める金利の割合が小さくなる。そういう意味では、デメ

リットはなく、売上に占める金利の割合が小さくなるというメリットがあるといえる。 

 次に、ＣＦの場合であるが融資ではなく投資ということもあり、売上に応じた返済（分配）ということに

なる。そのため、売上が少ない場合は、返済額が減ることになる。これは、経営上、財務状況が悪い場合に

は、大きなメリットといえるのではないだろうか。反対に売上が多い場合であるが、売上に応じた返済（分

配）となるので、売上が多ければ、返済（分配）が増えることになる。元本と分配額を合わせたものを元本

と利息に相当するものと捉えると、金利が高くなると考えられる。そういう意味で、デメリットは返済額が

増えることで高金利となるといえる。 
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 それでは、売上が少ないほどメリットがあれば、事業者が売上をあげる努力を行わなくなる危険性はない

のだろうか。そういったフリーライダーの防止策として、分配比率を使っていると思われるので次節で言及

したい。 

 

３．分配比率と売上 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 ここで、リクープと分配比率の関係の構造を明らかにした。事業家からみると、売上が少なく事業が不調

のときには返さなくて良いのが、通常の金融機関からの貸し付けに比べて、最大のメリットである。これを

善意の寄付と考えず、あくまで投資として見た場合は、フリーライダーの可能性があるので、ＰＦとしては

まずとにかくリクープまで行き、投資家への義理を果たすことを重視する。したがって、分配比率は、ＢＥ

（ブレークイーブン）ポイント＝リクープまでは高く、とにかく返済することを促し、リクープを超えたら

義務は果たしたことになるので、後は事業家に有利になるように設定されている。事業家としてはリクープ

を超えると大成功である。これによりなぜＣＦは、リクープまでの分配比率を大きく、それ以後は低く小さ

く設定しているのかがわかった。 

 

第ⅩⅣ章．事業家（実行者）のクラウドファンディング利用モデル（略） 

 

１．資金調達主目的モデル 

（１）伝統的建造物等の維持・保存モデル、（２）潜在能力投資モデル、（３）被災モデル 

 

２．マーケティング、広報・集客期待モデル 

（１）「SABAR」関東初出店（購入型 Makuake）、SABAR名古屋ファンド（投資型セキュリテ）、（２）谷町復活

スーツファンド（投資型セキュリテ）、武将スーツ（購入型 FAAVO大阪）、その他の FAAVO 大阪のプロジェク

ト、（３）伊根油屋の舟屋「雅」ファンド（セキュリテ）、明日香古民家活用おもてなしファンド 

 

３．公共性・正当性希求モデル 
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第ⅩⅤ章．支援者の動機モデル（略） 

 

１．支援者の類型別支援動機イメージ 

（１）寄付型（寄付型・ふるさと納税）：１）寄付型、２）ふるさと納税、（２）購入型、（３）金融型（投資

型・融資型・株式型）：１）投資型、２）融資型、３）株式型 

 

２．支援者の動機モデル 

（１）援助型支援モデル、（２）応援型支援モデル、（３）共感型支援モデル、（４）趣味型支援モデル、（５）

実利型支援モデル 

 

第ⅩⅥ章．プラットフォーム広報戦略モデル（略） 

 

１．会員囲い込みモデル 

（１）上質の会員層、（２）わかりやすさ安全性の担保、（３）手間がかかるサポートの代行、（４）投資家特

典の魅力と宣伝効果、（５）購入型ＰＦの会員の状況 

 

２．マッチングモデル 

 SABAR の事例より考察：１）Makuake との比較「満額をあつめる投資型のセキュリテ」「購入型の Makuake」 

「投資型のセキュリテの成功」「購入型の FAAVO」 

 

３．考察 

（１）事業家からみるとＣＦのメリットは非常に大きい。投資型は、調達コストはややかかるが、銀行融資

がしてくれない「会員囲い込み」「手続きサポート」「集客広報効果」「マーケティング」などのメリットは非

常に大きい上に、手続きはすべてＰＦがしてくれる。購入型は、調達コストが非常に優れている。また、投

資型ほどではないが、「集客広報効果」「マーケティング」のメリットはあるので、実行者がどこまで上手く

使いこなせるかにかかっている。 

（２）ＣＦが成功するには、「支援者、ＰＦの特性、プロジェクトのマッチング（相性）」が重要なことがわ

かる。ＰＦの成功戦略としては、自社の特徴に合う会員をいかに囲い込んでおけるか、会員を引き付けるこ

とが、調達の成否にかかわるので、調達実績を上げることが、プロジェクトの実行者を引き付けることにも

なる。また、新プロジェクトの魅力を発信することで、その魅力に反応した、支援者が、新たな会員となる。

投資型では、ＭＳ社のイベントに見られるように、顔の見える投資というコンセプトも重要であることがわ

かる。そのための、手間の掛かるＩＴ戦略を代行してくれるところがＭＳ社の強みであることもわかった。購

入型は、費用が掛からないため、実行者は自身で、それをしなくてはならない。ＳＮＳやメールなどを駆使

して、支援者を囲い込めるかかが、成功のカギである。 
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