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現代社会では、IT 技術の進歩により、高度な通信機器を携帯し、誰でも

気軽にインターネットを利用できるようになった。その結果、ネットユ

ーザー数は年々上昇している (図 1)。金融業界でも、オンライントレード

のような株取引が盛んに行われるようになり、その流れを汲んで、ネッ

トを介して少額から投資を行える「クラウドファンディング」が誕生し

た。クラウドファンディングは、①寄付型②購入型③投資型に分類され、

その市場は成長著しく、2012 年の取引規模は世界で約 2800 億円にもなり、

この 4 年間で約 5 倍にまで成長した  (図 2)。  
しかし、日本では、金融商品取引法に基づく第二種金融商品取引業へ

の登録が煩雑であり、また、投資家保護等の法整備が進んでおらず、「投

資型」を運営することが難しい。そのため、購入型が主流となっている

が、それによって以下のような問題点が生まれている。  
①  リターンそのものに流動性・使用自由度がない。  
②  継続的な支援が行われない。  
③  金銭リターンがないため、実利的インセンティブが働きにくい。  

 その結果、日本ではクラウドファンディングの市場成長が他国と比べ

鈍的であり、この新たな市場を有効的に活用できていない。  
そこで私たちは、これらの問題点をクリアする方法として、リターン

に「ポイント」を利用することを考え、それを取り入れたシステム、ポ

イントリターン型クラウドファンド「Mentor」（図 6）を提案する。  
 私たちの提案するシステム（図 4、5）の主な特徴は以下の通りである。 
A) 当ファンドは、クラウドファンドともにウェブストア「Breakthrough」

（図 7）を運営する。  
B) リターンはポイントとし、「Breakthrough」で使用可能である。  
C) 「Breakthrough」には、ファンディングを行った企業が出品する。  

尚、当システムの詳しい仕組みはそれぞれ第 4 章と第 5 章に記載する。 
このシステムによって得られる効果は  

①  「ポイント」を利用して実際に、商品を自由に選択して購入できる。  
②  投資後は、商品を購入することによって、継続的な支援が行われる。  
③  利付のポイントがリターンとして支払われ、ポイント利用による割引も行

うため、実利的インセンティブが働く。  
であり、上記に上げた問題点をクリアすることができる (図 3)。これは、私たち

の実施したアンケートによって裏付けがなされている  (図 11、12)。この仕組

みによって、日本のクラウドファンディング市場が成長し、ベンチャー企業等

への投資が活発化することを期待する。  



 

 

1. はじめに 

現代では、ＩＴ技術が発達したことでインターネットが世界中に普及し、どこ

からでもどんな時でも、世界中の人々と交流ができるようになった（図 1）。そ
の結果、金融界でもオンライントレードなど、ネット上で行う株取引も盛んに行

われるようになった。この流れを汲んで、ネットを介して少額から投資を行える

クラウドファンディングが生まれた。近年、その注目度は上昇し、米国では「ク

ラウドファンディング法」の成立によって、投資家が安全に取引を行うことが可

能となった。その効果から、クラウドファンディングの市場規模は年々増加傾

向にある。2012 年時点で、市場規模は前年比の 81%増加の 28 億ドル（日本

円で約 2219 億円）と見積もられ、さらに 2013 年には 51 億ドルの市場規模に

なると予測されている(図 2)。 

円安、株高の流れとともに、投資を始める人も多くいる。私たちは、より時

代に即し、成長著しい「クラウドファンディング」を、有効な投資家獲得手段と

して焦点を当て、日本経済の発展と安定に貢献したいと考えた。 

 
2. クラウドファンディング 

「クラウドファンディング」とは、もともと海外で始まったものである。クラウドソ

ーシングのコンセプトがその原点で、特定のプロジェクトまたは新規事業の資

金調達をするために、多くの人々からそれぞれ少額の出資金を集めるという

コンセプトを応用したものである。その使用用途は様々で、防災や市民ジャー

ナリズム、ファンによるアーティストの支援、政治活動、ベンチャー企業への出

資、映画、フリーソフトウェアの開発、発明品の開発、科学研究、個人・事業

会社・プロジェクトへの貸付などがあり、幅広い分野への出資に活用されてい

る。 

 クラウドファンディングそのもののメリットとしては、ⅰ)新事業を立ち上げる

際に、“プロトタイプ”を短期間で試行できる。ⅱ)マーケティングツールとして、

商品量産前の“予約販売 ”が可能になり、集客にも役立つ。ⅲ)本来ならば、

一時的なブームで終わりかねない商品であっても、利用者自らがＳＮＳなど 

を利用してＰＲを行ってくれる結果、プロダクトライフサイクルが伸びる。などが

挙げられる。  
クラウドファンディングの種類は、資金提供者に対するリターンの形態によ

って３つに大別され、それぞれ、Ⅰ)リターンのない「寄付型」、Ⅱ)製品開発

者やプロジェクト起案者が何らかのリターン（見返り）を提供し、それを購入す

ることで支援を行う「購入型」、Ⅲ)プロジェクト成功時に金銭が支払われる

「投資型」がある。 



 

 

米国では、2012 年 4 月に「クラウドファンディング法」が成立し、投資詐欺

的な行為の横行を防ぐため、投資額には上限が設けられ、個人投資家保護

の面で米国証券取引委員会が詳細なルールづくりを行った。その結果、投資

型クラウドファンディングは、スタートアップ企業やスモールビジネスの円滑な

資金調達法として拡大し、クラウドファンド市場は爆発的に成長している。し

かしながら日本では、金融商品取引法によって証券会社以外はベンチャー

企業などの非上場企業の株式を仲介できず、また、資金決済に関する法律

等によって個人間の送金や投資が制限されている。日本でも関連法案を整

備しようという動きは始まっているが、現状では、投資型クラウドファンディング

の実施は困難であり、購入型クラウドファンディングが主に普及している。 
 

3. 問題意識  

しかし、購入型クラウドファンディングはリターンが商品・サービスであるため、

リターンそのものの流動性が低く、また、投資家の選択の自由も少ない。つま

り、貨幣のような交換手段としての役割を果たせていない。以上の理由から、  
① 商品がリターンであるため、リターンに流動性・使用自由度がない。 

② 継続的な支援が行われない。 

③ 金銭リターンがないため、実利的インセンティブが働きにくい。 

といった問題点があり、その結果として、クラウドファンディング市場の成長が

他国と比べて鈍的なものとなっている。第 2 章でも説明したように、クラウドフ

ァンディングは世界的に急成長を続ける市場である。また、スタートアップ企

業やスモールビジネスの有効的な資金調達手段であると位置づけられ、これ

からも成長を続けていくことが期待できる。  
そのような流れの中で日本が大きく後れをとることは避けたい。そこで私た

ちは、現行法に抵触せず、上の 3 つの条件をクリアする手段として、「ポイン

ト」をリターンとして利用することを考えた。そしてそれを活用し、クラウドファン

ディング市場の成長に寄与できる自立的なシステムとして、「ポイントリターン

型クラウドファンディング」を提案する。  
  

4. ポイントリターン型クラウドファンド「Mentor」(図 6) 

「Mentor」は、ポイントを利用して、ウェブストアとクラウドファンドを組み合わ

せた自立的なシステムである。 

「Mentor」では、支援者が債券投資を行う感覚で、クラウドファンディングに

参加することが可能である。ここで「感覚」と表現したのは、金銭の代わりに

「ポイント」をリターンとして還元するためである。この「ポイント」は、当クラウド



 

 

ファンドが運営するウェブストア「Breakthrough」（第 5 章記載）内で、商品を購

入する際に使用することができる。 

また、当ファンドでは企画者 (借入側）をイノベイター、支援者（貸付側）をシ

ンパシストと呼ぶ。当ファンドの目的は、資金繰りを行うだけでなく、実際に商

品を売り出す場をイノベイターに提供することで、その後の継続的な支援を行

うことである。一方、シンパシストに対しては、「応援したい」という感情に働き

かけるインセンティブだけでなく、流動的なリターンを提供し、「Breakthrough」
内で、独創的で新しい商品などをお得に提供することで実利的なインセンティ

ブを加えることを目的としている。  
なお、資金調達の成立方法として、目標金額を達成した場合のみ資金を

提供する「All or nothing」のベンチャー型を設定する。なお、「Mentor」では資

金調達成立金額の 20％を手数料として徴収し、それを当ファンドの収益とす

る。 

 
登録からポイント返済までのフロー(図 6) 

1.  イノベイターが、目標設定金額や募集期間を決め、ポイント還元方法な

どはあらかじめ当ファンドが設定したポイント還元形態（図 8）の中から

選択（複数選択可）する。（資金調達の成立方法に関しては、当ファンド

とイノベイターの話し合いによって決する） 

2. 成立後は、当ファンドに手数料を支払い、「Breakthrough」に出店する。 

3. 還元形態（図 8）に応じてポイントをリターンとしてシンパシストに提供し、

全ポイント還元終了まで事業の実績、進行状況などに関するレポートを

随時更新し情報公開に努める。 

 
5. ウェブストア「Breakthrough」の仕組み（図 7） 

ウェブストア「Breakthrough」に出店するためには、当ファンドに登録し、資

金を集める必要がある。登録拘束期間は、シンパシストにリターンのポイント

を全て還元した後、最低ひと月であり、一度登録が完了すれば全ポイント還

元終了後も、引き続き商品を売り出すことが可能である。既存のクラウドファ

ンドにおいても、たくさんのジャンルから、数多くのバリエーションに富んだ企画

や商品が出されているため、「Breakthrough」が他ウェブストアと同様に多くの

ラインアップを取りそろえることは可能と考えている。販売方法は、「ポイント」、

「現金」、「現金とポイント」の 3 通りとなっている。登録に際しての初期費用な

どは、クラウドファンディングの手数料に含まれるため支払う必要はない。しか

し、売買が現金の場合は他ウェブストアと同様に、イノベイターから売上ロイ



 

 

ヤルティ料 (金額に応じて、2%~6%)を徴収するものとする。サイト工夫として、

評価制度（コメント欄等）を使って、販売プロモーション活動を行いやすくする

（図 9、10）。ウェブストアが利用可能なユーザーは、シンパシストのみだけでな

く一般ユーザーも可能とする。これは、幅広い客層を獲得し、当ファンドとサイ

トの継続性を保つことで、収益性を向上させるためである。しかし、それではシ

ンパシストの実利面のインセンティブが減少し、クラウドファンドを利用する支

援者が増加しない可能性が大きい。そのため、「Breakthrough」では、ポイント

限定で購入可能な商品の設定や、ポイント決済での割引を行い、実利面の

補充を行う。  
 

6. ポイントリターン型クラウドファンド「Mentor」のメリット 

  このシステム全体としてのメリットは３つある。 
① シンパシストは、流動性のある「ポイント」をリターンとして提供され、それを

利用し、ウェブストア「Breakthrough」で、登録されている複数の商品の中

から自分の好みに合った商品を自由に選択し、購入することができる。 

② 資金投資の成立後、「Breakthrough」という商品売買の場を提供されるこ

とで、商品を気に入ったリピーターを獲得でき、継続的な支援につながる。 

③ シンパシストに利付のリターンを提供し、ポイント利用による割引を行うこと

で、実利的なインセンティブが働き、新たな投資家を獲得することが可能

であり、加えて、一人あたりの投資額も上昇する。 

以上のようなメリットから、当システムによってクラウドファンディング市場の

成長が期待される。これにより、スタートアップ企業やスモールビジネスなどの

気軽で活発な資金調達の手段として定着できると考える。  
 

7. 実証分析  

  しかし、システム全体として、以上のようなメリットが挙げられたがはたして

本当にそうだろうか。３つの項目のうち、①と②に関しては、システムの仕組み

から明らかである。しかし、③投資家が増加し、1 人あたりの投資額も上昇す

る。ことに関しては実際に運営してみなければわからない。そこで、私たちは、

当ファンドのシステムのメリットのうち、 
A） 新たな投資家を獲得できる。 B）投資額が上昇する。  

という 2 つの仮定を検証するために、東京理科大学の学生を主な対象とした

10 代～50 代の男女 140 名へのアンケートを実施した（図  アンケート 1）。 
 分析結果から読みとれるように、「既存のクラウドファンドで投資を行わな

い」とした多くの被験者も、「「Mentor」では投資を行う」と答えた。加えて、既



 

 

存の投資ファンドへの投資額と比べ、「Mentor」への投資額の方が高い。とい

うデータが得られた（図 11、12）。 

 これらの結果から、シンパシストに対する実利的なインセンティブが有効に

働いていると考えられ、「新たな投資家が獲得でき、一人あたりの投資額も上

昇する」という仮説は現実的に期待できるといえる。 

 
8. 当システムにおける課題  

当ファンドの課題は 3 つ挙げられる。 

1 つ目は、クラウドファンディング本来の問題点である。クラウドファンドでは、

企画立案段階において資金調達を行うため、事業アイデアを盗用される懸念

がある。いかにイノベイターの権利を保護していくかという検討が必要である。 

2 つ目は、ウェブストアとクラウドファンドを併用する際の問題点である。ウェ

ブストアでは、それぞれのイノベイターが人の目にとまる商品を売り出す必要

があるが、それでは、イノベイターの選別につながり、クラウドファンディング本

来の「夢を応援する」という目的に反する可能性がある。しかし、この点は、経

済そのものが大きくなることによって、解消されるのではないかと考える。 

    3 つ目は、法整備に関する問題点である。日本国内で、クラウドファンディ

ングに関する法整備が行われると、投資型クラウドファンディングが活発にな

ると予想される。これにより、ポイントリターンを活用して、差別化を図り、競争

に生き残る手段を模索する必要がある。しかしこれも、割引などの制度をいか

すことで、十分対応できると考える。  
 

9. 終わりに 

   私たちは、ポイントを利用し、クラウドファンドとウェブストアを融合した新た

な形のシステム、ポイントリターン型クラウドファンドを提案した。既存のファン

ドの仕組みに、「実際に利用できる利付のポイント還元」「ウェブストアでのポ

イント割引制度」という実利面のインセンティブを加えることで、新たな投資家

を獲得し、クラウドファンディング市場の成長に寄与することが期待される（図

3）。 
世の中には大きな「夢」を抱える人々がたくさんいる。このポイントリターン

型クラウドファンドを通して、新たに「夢を実現する人」と「夢を応援する人」が

増え、さらには、この仕組みが新たな投資システムとして定着し、日本経済を

さらに発展させる手助けとなることを願う。 
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（出典）総務省「平成 23 年通信利用動向調査」  
 

図表  1   日本国内のネットユーザー数推移図  

  

図表 2 全世界のクラウドファンディング市場の推移  
 

（出典 Massolution ”Crowdfunding Industry Report –Market Trends, 

Composit ion and Crowdfunding Platforms” 

 



 

 

 
 
 

 

 
 

図表 3 日本のクラウドファンドの問題点と当ファンドによって  
もたらされるメリット  
 

筆者作成  
 



 

 

 
 
 

 

 

 

    図表 4、5 当システム全体のスキーム  
     

筆者作成  
 



 

 

 
 

 
 
 
 

 

図表 6 「Mentor」の仕組みのまとめ  
 

図表 7 「Breakthrough」の仕組みのまとめ  

 

筆者作成  
 

筆者作成  
 



 

 

 
 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

図表 8 ポイント還元形態表  

 

筆者作成  
 



 

 

 

 

 
                      それぞれ筆者作成   

図表  9   ホームページ  
 

図表  10 ホームページ  
 



 

 

図 11、12  アンケート分析    （それぞれ筆者作成）  

 



 

 

アンケート図  1    一枚目   （筆者作成）  

 

(図表 1,2,3 にはクラウドファンド「Campfire」より抜粋した企画を提示した ) 
 
 
 
 
 
 



 

 

アンケート図 1   2 枚目  

 
（なお、当ホームページ図 4、5 は、本論文の図 9、10 にあたる）  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 


