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要　旨

　サ ブプライムシ ョ ッ ク以降 急速 に収縮 しつ つ あ る個人向け貸付の 分野で は、代替的な資金

調達手段が模索されてお り、本稿で取り上 げ る P2P　 Lendingはその有力な選択肢のひ とつ と

して期待されて い る。借 り手は銀行やク レ ジ ッ トカード会社か ら借入をするよ りも、低い 金利

で資金を調達することが で き、貸 し手には、こ れ まで 金融機関が独占していた消費者へ の貸し

付けに資金を投入する機会が開かれた、い わば 「金融業の民主化」として歓迎 されてい る。こ

の 金融機関から個人同士の金銭貸借へ の シフ トは、ハ
ー

バ
ー

ドビジネ ス レビュ
ー

でも革新的な

ビジネ ス アイデアとして取 り上 げられている ほどだ。しかし、これは単なる
一

時的なブ
ー

ムに

過 ぎないのか、も しくは伝統的な金融機関の代替的な選択肢とな りうる の かは現時点で は判断

で きない。

　それゆえ、本稿は、P2P　 Lendingとい う、イン ターネ ッ トを介した個人間の金銭貸借とい

う新 しい金融サ ービ ス に つ い て 検討した 。 特に、見過ごされがちな借 り手の リス クを抑制する

ための仕組み作 りに注目 した 。

　Stig亅itz　and 　Weiss （1981）が指摘したよ うに、貸し手 と借り手の間には情報の非対称性が

存在する。それゆえに、そ の 他 の 消費者信用サ
ービス と同様 に、P2P　 Lendingにお い て も信

用情 報を基盤 と した ス キ
ー

ムづくりをするこ とによ っ て、貸し手と借 り手の問の情報の非対称

性を解消するこ とが肝要となる 。 P2P　 Lendingが既存の 消費者信用サービス と異なるの は、

コ ミ ュ ニ テ ィ とい うソーシ ャ ル
・キャ ピタルを活用することで、更 に情報の非対称性を解消し

ようと働きかけている点だ。

　しか し、P2P　 Lending 自体が金融サ
ー

ビス と しては未成熟な側面 もあ り、それ ゆえに様々

な問題を孕んで いることは否めない。とくに、信用情報 を巡る制度や認 矢ロ度は国や地域 によ っ

て異な っ てお り、信用情報機関が十分に発 達していない地 域やク レジ ッ トス コ アにな じみ のな

い地域において は、貸 し手が合理的な判断ができるのかという課題 が残る 。
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1襠 は じめ に’me　罍

　伝統的な金融機関を中心 とする 金融サ
ービ ス が 1岐

路に 立 た され て い る今 日、 新しい 金融サービ ス に 注

日が集 ま っ てい る ，、 と くに、サ ブ プ ライム シ ョ ッ ク

以降、急速 に収縮 しつ つ あ る 個人向け貸付 の 分野 で

は、代替的 な資金調達手段が模索 され て お り、本稿

で 取り上 げる P2P　Lendingはそ の 有力な選択肢 の ひ

とつ と し て 期待され て い る
［

。 た い て い の 場合、借

り手は銀行や ク レ ジ ッ トカ ー
ド会社か ら借入をする

よ りも、低 い 金利 で 資金を調達す る こ と が で きる と

報道 され て い る 、 また 、貸 し手か ら は、か つ て は 金

融機関が独 占して い た分野 で あ る 消 費者へ の 貸 し付

けに直接投 資する機会が開かれた と して 歓迎 され て

い る。い わば 「金融業の 民 ：L化」だ。

　 こ の 伝統的な金融機関か らの 借入か ら、イ ン ター

ネ ッ トを介 した 個人間 で の融資 とい う新 し い 金銭貸

借 の あ り方へ の シ フ トは 、ハ
ーバ ー ド ビジ ネ ス レ

ビ ュ
ーで も革新的な ビ ジ ネス ア イデ ア と して取 り上

げられて い るほ どだ （Sviokla，2009）。 実際、最初

の サ
ービ ス が 、ヒち上が っ た 2005年か らの 数年間 で 、

す で に多 くの サービ ス が海外で は生 まれ て お り、口

本 に お い て も 2008 年秋 に 国内 初 の 本 格的 な P2P

Lendingサービ ス が営業を開始したばか りだ
z。

　しか し、こ れ は単なる
一
時的な ブ ーム に過ぎない

の か、ニ ッ チ市場 と して生 き残 る の か、もしくは伝

統的な金融機関 の 代 替的な選択肢 と な りうるの かは

現時点 で は判 断で きな い 。実際、P2P　 Lendingに 期

待 を寄せ る者が増加す る
一

方で 、否定的 な見方は当

初 か ら存 在 し て い た （Deutsche　Bank　Research，

2007）。 P2P　Lending白体が 金融サ ービ ス と して は

未成熟な側面 もあ り、そ れ ゆえに様 々 な問題 を孕 ん

で い る こ とは否め な い 。事実、2008年の 後半以 降は 、

SEC の 規制を受け て ア メ リ カ で サ ービ ス を行 う複

数 の 業社が業務停止 に 陥 っ た り
3、貸 し手か ら の 集

団訴訟を受ける な ど、P2P　Lending ビ ジ ネス は 岐路

に 立た され て い る，，また、ク レ ジ ッ ト ・ク ラ ン チ 以

降、借 り手 の 経済状況も逼迫 して お り、需要が増加

する
一
方で 、貸し倒 れ率も増加傾向に あ る よ うだ 、

なか で も問題 なの は、借り手の 利便性や 高金利に注

80

目する あまり、貸 し手の リ ス ク に つ い て 十分 な配慮

や説明 が な さ れ て い な い 点だ。

　それゆえ、本稿は、口本の P2P　Lending 市場の 発

展 の
一
助 となるべ く、イ ン ターネッ トを介 した個人

間の 金銭貸借 とい う新 しい 金融サ
ービ ス に つ い て検

討する こ とを目的とする。特に、多くの 報道 で は ト

分に触れ ら れ て お らず、見過 ご されがち な借 り手の

リス ク を抑制する た め の ス キーム作 りに注 目した。

共体的に は、まず P2P　Lendingの 概略と現状を明ら

か にする 。 つ ぎに 海外 の 先行事例 と先行研 究を もと

に して 、情報の 非対称性 とい う観点か らそ の ビ ジネ

ス モ デ ル の 望 ましい あ り丿∫と課題を考察 した 、、

1嬉P2P　Lending

　 イ ン タ
ー

ネ ッ トをベ ース とした コ ミュ ニ ケ
ー

シ ョ

ン は、社会だけ で なく企業活動に も大 きな変革をも

た ら して きた 。イ ン ターネ ッ トは あ る種 の 巨大な プ

ラ ッ ト フ ォ
ーム と して 機能 し て お り、そ の 上 で は

様 々 なや りと りが行わ れ て い る 。 もちろん、こ うし

た動 きは金融 分野 に お い て も同様だ 、 近 年、イ ン

タ
ー

ネ ッ ト hの サ イ トをプ ラ ッ トフ ォ
ー

ム として 、

個人と個人が結び つ き、担保 をとらずに小口 の 金銭

貸借を彳j
：

う 「P2P　Lending 」 とい う動 きに注 目が 集

まっ て い る 。 借 り手は 金融機関か らの 借人を行うよ

りも低い 金利で 資金を調達で きる と い うメ リ ッ トが

あ り、貸 し手も金融機関 に 預金 するよ りも高い 利回

りが期待で きると多 くの メ デ ィ ア で は報道され て お

り、欧米を中心 に 人気 を集め て きた
4
。た と え ば 、

革新的なビジネス ァ イデ ア の ひ とつ と し て ハ
ーバ ー

ドビ ジネス レ ビュ
ーで P2P 　Lending を取 り上 げた

Sviokla（2009 ）は、ア メ リ カ の P2P　Lendingサ ー

ビ ス の ひ と つ で あ る Lending　Club’

を取 り上 げ、

「（返 済能力が 高 く）貸 し倒 れ リ ス ク が最 も低 い ユ ー

ザーは同サ イ トで は 7．88％で 資金を調達 で きる が、

銀行の 個人 向け ロ
ー

ン を利用 す る と、13％以上 の

金利 を支払わ なけれ ばな らな い 。 （P2P　Lendingを

利用す れ ば ）信用力 の あ る ユ ーザ ーは、（既存 の 金

融機関か ら借入を行 うよ りも）5％ 低い 金利 で、し

か も素早 く資金を調達 で きる」と述 べ て い る。また、

銀行な ど伝統的な金融機関に預金をす るよ りも、そ
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一Eleotronio 　Library 　



Japan Academy of Personal Finance

NII-Electronic Library Service

Japan 　Aoademy 　of 　Personal 　Finanoe

P2P 乙ending の現次と課題

の 使 い 途を知っ た上 で 、 自らの 判断で 自らが信頼 で

きる と確信 した 人 間 に P2P 　Lending サ イ トを通 じて

投資する とい う透明性 の 高さ に 引 きつ け られ る貸 し

手も多い （Deutsche　Bank　Reserch，　2006）。さらに、

資産運用 の 手段 の ひとつ と して 、 P2P　Lendingサ
ー

ビ ス を利用し た い と考える貸 し手も少な くない
6

。

（1） P2P　Lendingサ ービス の類型

　 しか し、そ の 定義や名称は定 ま っ て お らず
7、個

人同士が少額の 金銭貸借を行うとい う基本的な コ ン

セ プ ト以外 、 その ス キ ーム は様 々 だ 。 しか し、そ の

用途や動機、参加者の 特性 な どか ら、P2P　Lending

サ ービ ス は 以 ドの よ うに分類する こ と が で きる だ ろ

うe

　は じめ に、ProsperSや Zopa“

な どに 代表され る狭

義の P2P　Lendingサ ービ ス が 挙げら れ る 。 こ れ らが

一
般的に取 り上 げられ る P2P 　Lending の 典型的な事

例 で あ り、本報告の 中心 と な る もの だ 。 同 じ国や地

域に所属す る個人 の 借 り手を対 象として、債務 の
一

本化や事業資金 まで をも含む幅広 い 用途 の 借 入 に対

応する とい う特徴が あ る。ただ し、サービス に よっ

て借 り手の ス ク リーニ ン グ の 基準は 異な り、 貸 し手

を保護iし、貸 し倒れ を抑制する傾 向の 強い サ
ービ ス

は、借 り手に
一

定の レベ ル 以 上 の 信用状態 を要求す

る傾 向が強 い 。た とえば、当初、Prosper．com がサ

ブプ ラ イ ム 層の 借 り手の 申込 を受 け付 け て い た の に

対 して 、Lending　Club は 除外 して い た 。

　第 2 に、用途を限定 した サ ービ ス が挙げ られる 。

例え ば 学資 ロ ー
ン に 特 化 し た サ ービ ス な ど だ。と く

に 、学資 ロ ー
ン は ニ

ーズが高い
一方で 、相対的 に 貸

倒れ リス クが低 い と考 え られ て お り、欧米だけで な

く、ア ジア 圏 で も、学資 ロ
ー

ン に 限定したサ ービス

が 行 わ れ て い る 。 ア メ リ カ の GreenNoteT° や

Fynanzi1、中国 の QiFangl2な どが 挙 げ ら れ る 。 サ ー

ビス に よ っ て は 、ク レ ジ ッ トス コ ア だ け で な く、大

学名や 成績 も評価 の 対象と なる こ とがある。

　第 3 に、マ イク ロ フ ァ イナ ン ス
13

をベ
ー

ス とした

サ
ービ ス が挙げられ る。開発途上 国に対する援助 と

い う社会的な動機づ けに 基 づ くサ ービ ス であ り、貸

し手は、Kiva．org ］4
や MyC4 ．comls な ど の サ ービ ス

を通 じて 、ア フ リ カ などの 起業家に対 して 小凵 の 融

資を行 うこ とが で きる 。 こ れ は 、 広義の P2P　 Lend−

ing と い っ て もい い だろ う。

　最 後 に、友 人 間や 親戚 間 な ど、極狭 い コ ミ ュ ニ

テ ィ に おけ る 金銭貸借 の サ ポート業務が存在す る。

金銭貸借契約 や 返済計画 を作成す る際の 付帯業務 を

メ イ ン と す る サ ー ビ ス だ。た と え ば、virgin

Money 】6
は 、 友人同十 や家族、親戚間など既知の 関

係に あ る 貸 し r一と 借 り手の 仲介業務 を提供 して お

り、現 在に 至 る まで 約 3，9 億 ドル の 融 資を 行 っ て い

る 、

2P しending

　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 −

　　　　　　　　　　　一 〔鍾 ⊃
3

「羸 齋 り　　　　　　　　　　　　・ サ ． プラ イ ム 層含 ・1
　 　 　 　 　 　 　 　 1

＿ 韆 ⊃

図 1P2P 　Lending サ
ービス の 類 型
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ハ 一゚ソ ナ／bフ ァ イナン ス 掌会年報 ！Vo．9

（2）P2P 　Lendingの歴 史と発展

　P2P　Lendingとい う小 冂 融資 の 新 しい ビ ジ ネス モ

デ ル の 歴 史は、2005 年に イギ リ ス で サ
ービ ス を開

始 し た Zopa の 誕生 とともに ス タ
ー

トした と言 われ

て い る 。 2006 年初頭 に は Prosperが ア メ リカ で 誕

生 し
Tl
、2007年には EU や北米の み ならず、中国に

お い て も Ppdailsが サ ービ ス を 開始する な ど、ア ジ

ア 地域 に ま で サービ ス は広 が っ て い る 。 2008 年に

な る と、学資 ロ
ー

ン を対 象と した用 途 を限定 した

サ ービ ス など、P2P　Lendingサービ ス の 多様化が は

じまっ た 。 現在に 至 る まで 世界各国で 30 以上 もの

サ
ービ ス が生 まれ て い る が 、 2008 年の 半ば以 降は

ク レ ジ ッ ト・ク ラ ン チ の 影響 を受け、北米や EU を

中心 に業務 の
一

時停 止
19

やサ
ービ ス の 停止

20
に 追 い

込まれ る業者や 、貸し T一か らの 集 団訴訟 を受ける業

者 も散見され る よ うに な っ て きた 。

　P2P　Lending市場の 規模に関する 公式な統計デ
ー

タ は未だ 存在 しな い が 、ア メ リ カ市場の 貸付 残 高

は 、2006 年は 2 億 5900万 ドル 、翌年は 6 億 4700

万 ドル （CELENT に よる推計） と増加 して い る 。

また 、Gartner社は 、個人向け貸付の 10％を ソ
ー

シ ャ

ル レ ン デ ィ ン グ サ ービ ス が担 うと予測 して い る
21
、，

　 しか し、2008 年は、
．
前述 した よ うに ア メ リ カ の

複数 の 大手 P2P　Lending業 者が SEC の 命令 を受け

表 1P2P 　Lending サ
ービ ス

サ
ービス 名 EU サ

ービス 名　 　 　 　 　 　 　 　 北米 ・
ア ジア

・大 洋州
　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 …

匸reloan ア イル ラ ン ド Fynanz ［nc ．　　　　　　　　　　 ア メ リカ
．．．一

Virgin　Money イ ギ リ ス Gk 〕be　Funder　V6nしure 　Inc． ア メ リ カ

Zopa　Ltd， イギ リス Green 　Note 　inc， ア メ リ カ　　　　　　　　　　　　1

B 〔〕ober イタ リア

IKiva

ア メ リ カ

Zopa　Ltd．　　　　　　　　　　　　　 ．イ タリア Lending　Club　Corporation ア メ リカ
　　　　　　　　　．．一

B〔〕ober 　　　　　　　　　　　　 オ ラ ン ダ Loanio ア メ リカ

Cashare　　　　　　　　　　　　
I

ス イ ス

一

…MicroPlace ア メ リカ

L 〔〕anland 　　　　　　　　　　　　　 ス ウ ェ
ー

デ ン

．
Prosper　Marketolace　Inc． ア メ リ カ

pa而 Zipa．com ス ペ イ ン Zimple ，　Inc． ア メ リ カ

Fairrates デ ン マ ーク C 〔｝mmunity 　Lend カ ナ ダ

MyC4 デ ン マ
ーク 10U 　Central　Inc，　　　　　　 …カ ナ ダ

Auxmoney ドイ ツ PeerMint　Inc．　　　　　　　　 カ ナ ダ

One2Money 、de ド イ ツ Dhanax　　　　　　　　　　　　 …イ ン ド　　　　　　　　　　　　　1

Smava
　　　　　　、「冒、广」一一、

ドイ ツ RangDe 　　　　　　　　　　　　　　イ ン ド

Youcredit ドイ ツ Do 司oy 　　　　　　　　　　　i 韓国

FriendsclearI フ ラ ン ス MoneyAuctiQn 　　　　　　　 ：韓 国
　　　　　　　　　　．．．、」．

PretP2P フ ラ ン ス OneClick

．．．冂一．7．
韓 国

…Fiansowo ポ ーラ ン ド Pophmd 孟ng 韓 国

Kokos ポ
ー

ラ ン ド Ppdai 中 国

旨

Monctto ポ ー
ラ ン ド Qi食mg 中 国

…　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　 E

　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 ： ManeQ 冂本

Wikibank 日本

Fosik オ ース トラ リア

iGrin　Financial　Survises　Pty

Llmited
オース トラ リア

　　　　　　　　　　　」
i

Lending　Hub オ
ー

ス トラ リア
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て長期間 の サ
ービ ス 停 IEに陥るな ど、当初 の 予測 よ

りも成長率は低下する と推測で きる。成長に 陰 りが

見え始めた P2P　Lendjngサ ービ ス で あ る が 、そ の 需

要は、増加傾向に ある ようだ。こ れ は ア メ リ カ 以外

の 地域の P2P　Lendingサ ービス の 状況か ら も伺え

る 。 例えば 2007年に ドイ ツ で創業 した Smava22は

2008 年 の 半 ば か らめ ざま しい 成長 を遂げ て い る
2コ
。

　また、P2P　Lendingサ ービ ス の普及状 況は 、ア メ

リ カ の P2P　Lendingサ ービス を利用する動機の ひ と

つ である ク レ ジ ッ トカ ー
ド債務の 借換需要が 参考に

なるだろ う
24

。 P2P　Lendingサ イ トを通 じて低金利

で 資金 を調達 し、高金利 の ク レ ジ ッ トカ
ー

ドの 残高

を精算しようとい うもの だ 。 JAvELIN 　 sTRATEGY

＆ RESEARCH （2007）に よ れ ば、こ の種の 需要は

2012 年に は 1590 億 ドル に も達する と予測され て い

る 。

　 しか し、金融 市場全体 の 規模か らみれば、そ の 金

額は 微 々 た る もの に 過 ぎな い 。前出 の ク レ ジ ッ ト

カー ドの 残高に つ い て も、そ の 規模が 8800億 ドル

に達 して い る こ とを踏 まえれば、い くら需要が増加

して い る と して も、全体か ら見れば ご く
一一

部に過ぎ

な い こ とがわかる 。 また、Online　Banking （2007）

の レ ポー トに お い て も、貸 し手と借 り手 を含 めた

「ア ク テ ィ ブ な」ユ ーザ ーは全世界で 100，000 人 に

満た な い ニ ッ チ 市場に 過 ぎな い と考え られ て い る。

しか し、イ ン ターネ ッ ト を利用 して個人が 主体 とな

り金銭 貸借 を行 う と い うア イデ ァ 、 「コ ン シ ュ
ー

マ ー ・ロ ーン の 民主化」 とす ら言 える ような コ ン セ

（billion）
6

5

4

3

2

1

一

1．6

0．10 ．31
．

0：6

5：6
一

0
　 2005年　 2006年　 2007年　 2008年　 2009年 　 2010年

　2007年度 につ い て は、推 定。
　 2008年度 以 降につ い て は、予 測　 　　　　 　　 Cclent（2〔｝〔｝7）

図 2　ア メ リカ に お け る P2P　Lending市場 の 成長予測

P2P 　Len　dingの現撰 と羅

プ トは多 くの 人 々 を魅了 して お り、期待を寄せ る者

も少な くな い
。

（3） P2P 　Lending の 仕組み

　個人間 で の 貸し付け と い っ て も全 く仲介機関が存

在 しな い わけ で は な い 。 Prosperや Zopa の よ うな

P2P　Lendingサ イ トは個人 間で貸 し付けが行われ る

際 に あ る種の プ ラ ッ ト フ ォ
ーム と し て 機能 し て い

る 。また、欧米の 先進的なサービ ス に お い て は、信

用情報機関や サ ービサ ー、決済銀行な どが 関与する

こ と もある 。

　前述 した ように、P2P　Lendingは、個 人間が金銭

の 貸借 を行うとい う基本的 な コ ン セ プ ト以外、そ の

ス キ
ー

ム や サ
ービ ス の あ り方 は多岐 に わ た っ て い

る。しか し、欧米に お い て は、以下 の ような仕組 み

に 基づ い て 金銭貸借が 行われ る こ とが多い 。

　まず借 りT： （ボ ロ ワ
ー）は 、 P2P　Lending サ ービ

ス の ホ ーム ペ ージ で 申し 込 み を行い 、借入 希望 リ ス

トに 登録する。もちろ ん 、そ の 際に は、借入希望 額

や支払 い 可能な上限金利、借 入期間、借入 の 理 由な

どとい っ た事項を記入する 。

　信用情報産業や ク レ ジ ッ トス コ ア が普及 して い る

欧米の P2P レ ン デ ィ ン グ サ ービ ス は 、 信用情報機

関 と 提携 して い る こ と も多 く、借 り手の ク レ ジ ッ ト

ス コ ア に基づ く格付け情報など付加的な情報があわ

せ て 提供 され るケ
ー

ス もあ る 、、

　貸 しf （レ ン ダ
ー

）は、申込 リス トをチ ェ ッ ク し、

卜分な返済能力が ある と判断で きれ ば、入札 を行

う。 た だ し、ひ とりの 貸 し手が 希望額全額 を融 資す

る こ と は ほ とん どない 。 リ ス ク分散 の ため、融資で

きる総 額、お よび借 り手ひ とりあた りに提供で きる

融 資額 の 上 限が 定め られて い る た め 、ひ とりの 借 り

手に対 して 複数 の 貸し手が融資を行 うシ ン ジ ケ
ー

ト

が形成され る こ とが多 い 。また、金 利に つ い て は

P2P 　Lending サ
ービ ス 側 に よ っ て 借 り手 の 信用 度に

応 じて 決定 され るケ
ー

ス や貸 し手間 の オ
ー

ク シ ョ ン

に よ っ て 決定され る ケ ース など様 々 だ 。

　最終的に融資が成立する と、手数料 と し て 融 資額

の 数 ％ が プ ラ ッ トフ ォ
ーム を提供する P2P 　Lending

業者に振 り込 まれ、それ が P2P レ ン デ ィ ン グ 業者

の 収益 とな る。
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ノf一ソナノレフ ァ イナン ス 掌会年齧 ”0．9

1難伝統的な P2P　Lending との 比較

　P2P　Lendingサービ ス 、つ ま り、金融機関を介さ

ない 個 人間の 金銭貸借 とい う形態 自体は 目新 しい も

の で は な い 。親族や 友人 間の 貸 し借 りに と どま ら

ず、欧米で は 教会な どを中心 と した コ ミュ ニ テ ィ を

ベ ー
ス する イ ン フ ォ

ーマ ル な金銭貸借は 古 くか ら存

在 して い た （Hu ［me ，2006 ：藪下 2004）。

　 こ れは欧米 の みな らず、凵本 を含む ア ジ ア 諸国 で

もポ ピ ュ ラ
ー

な形態だ 。 た とえば、日本 で は、古 く

か ら 「頼母子講」や 「無尽」
25

な どと呼ばれ る 地域

の コ ミュ ニ テ ィ をベ ース と した 庶民 間で の 相互扶助

的な金銭貸借シ ス テ ム が存在 し て い る
26

。

一
般的に

は 、 地域の 個人や中小事業者が グ ル ープ をつ くり、

参加者それぞれが定期的に少額 の 金額 を積み立 て 、

そ れ ら を プ ー
ル した 資 金 を利用 して フ ァ ン ドの よ う

なもの を形成 し、メ ン バ ー
が資金 を必要 とな っ た際

に、そ こ か ら必要な資金を融通 しあ うとい うもの で

あ る。こ うした イ ン フ ォ
ーマ ル な共同体をベ ース と

した グ ループ金融は 、 担保や信用に乏 し く、 銀行か

ら の 借 り人 れ が 困難で あっ た庶民が進学や結 婚な

ど、一
時的 に多額 の 出費に 迫 られ た 場合や、零細事

業主が 耐久消費財 や生産器具 な ど を購入す る際 の

セ ー
フ テ ィ ネ ッ トとして機能 して い た 、

　同様 の イ ン フ ォ
ー

マ ル なグ ル ープ金融は、消費者

信用産業が十分に発展 し て い ない 地域に お い て は 、

現在で も広 く行わ れ て い る。た と えば 、中村 （2003 ）

は、イ ン ドネシ ア に は 「ア リサ ン （Arisan）」 と 呼

ばれ る、日本の 頼 母子 講に似た イ ン フ ォ
ー

マ ル な民

間金融制度が存在 して い ると述 べ て い る 。 ア リサ ン

は、金融が 主な 目的で はな く、基本的 に は、親族 ・

同郷 出身者 ・近隣世帯 ・職場な どの 血縁 ・地縁を も

とに した、相互親睦 の 意味合 い の 強 い 小規模 の 相 互

扶助組織であるが、メ ン バ ー
の 消費材

．
購 入 の ため に

も利用 され る こ とも多 い とい う。 また、台湾 に は 「会

仔」と 呼 ば れ る 同様 の 制度が存在して い る
27
。

　近年注 目を集め て お り、本稿 で 取 り上 げた P2P

レ ン デ ィ ン グサ
ービ ス は、イ ン タ

ー
ネ ッ トを利用 し

て コ ミ ュ ニ テ ィ の 規模 と範囲 を広 げ ようとい う試み

だ と も解釈す る こ と もで きるだろ う 。
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　しか し、従来 の コ ミ ュ ニ テ ィ をベ ー
ス と した イ ン

フ オ
ーマ ル な金銭貸借 は地域 や 地縁な ど で密接に結

びつ い た少数の 人 間の なか で 行われ て きた 。 例 え

ば 、 頼母 子講や無尽は 、同
一

の 地域内に居住する寺

社の 氏 子や門徒な どの 問 で形成され て い る こ とが 多

く、地域 社会 に密着 して い た （藪下，2004 ）。 こ の

ように η：い に あ る 程 度 の 素性が わか っ て い る身内同

士 の ご く限られた ネ ッ トワ
ー

ク の なか で 行われ て き

た もの で あ り、それ ゆ え、情報の 非対称性 も比較的

低か っ た と 考えられる 。 凵常生活を通 して 、 相手の

懐具合や誠実 さな どを推 し量 る こ とは容易である と

思 われ る か らだ。また、コ ミュ ニ テ ィ をベ ース と す

る が ゆ え に、人間関係や 共 同体へ の 帰属が あ る種 の

保証 と し て 機能す る ため、返 済 に 対す る プ レ ッ

シ ャ
ーも高い と考えられ る 。 こ うした 旧 来か ら存在

す る個 入間融資の 形態は、構成 員同士が社会的な紐

帯 を持 つ とい う前提 の うえに成 り立 っ て い た 。

　
一
方、イ ン ターネ ッ トを介 して 見知 らぬ 人問同士

をつ な ぐP2P　Lendingサービ ス に お い て は、構成員

同士 は住ん で い る 地域や バ ッ ク グ ラ ウ ン ドを異にす

る た め 、伝統的な個人間 の 貸付 制度の よ うに、共同

体を通 じて 情 報 の 非 対称性 を解 消す る こ とは難 し

い 。 それ ゆ え、貸し手と借 り手 の 問に横たわ る情報

の 非対称性 をい か に して 低減す る か が 鍵 となる だ ろ

う 。

懿黙蠏捏
9 サ ー ビス ‘こお け る 情

　P2P　Lendingサービ ス に 限 らず、貸金 市場に は、

本質的に情報の非対称性が存在する 。

一
般 に 、借 り

手は 自ら の 返済能力や返済意思、すなわ ち信用 リス

ク の 度合 い に つ い て 、 貸 し r一よ り も多 くの 情 報 を

持 っ て い る 。また、十分な 返 済能力を もた ず、返済

意志 に 劣る借 り手は 白己の 情報を偽る傾向に ある た

め、貸 しr一が 「よ い 借 り手」と 「そ うで な い 借 りr−」
を識別する こ とが 困難となる 。 それ ゆえ、本章で は、

P2P　Lendingサ ービス が情報 の 非対称性 と い う課題

に い か に して取 り組ん で い る か を明ら か に する 。
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（1）貸金業に おける情報の 非対称性 と信用情報

　　の意義

　前述 したよ うに、貸 し手と借 りT：の 間に は情報 の

非対称性が存在 して お り、それ を解消する手段 とし

て 信用情報の 存在が鍵と なる 。

　貸金業に お け る 信用情 報 の 重要性 に つ い て は、こ

れ まで もい くつ か の 先行研 究が行われ て きた。例 え

ば、Stiglitz　and 　Weiss （1988）は、貸 し！に よ る情

報共有が行われ て い ない 市場に 焦点 をあて、情報 の

非対称性が 貸し金市場 に 与える影響 と い う観 点か

ら、信用情報 の 必 要性 を論 じて い る 。

　消費者 の 信用 リ ス ク に つ い て の 情報 の 非対称性が

存在す る市場で は、貸し手は個別 の 借 り手の 信用 リ

ス ク を判断する こ とは で きない 。 与信 の 際に、返済

能力が ト分にある借 り手と貸し倒れ リス ク の 高 い 借

り手 の 区別がで きなければ、貸 し r・は平均的 な金利

を全 て の 顧客に等しく課す こ とで貸 し倒れ の リ ス ク

に 備 え る しか な い 。そ の 結 果、十分な返済能力が あ

り、貸 し倒れ リ ス ク の 低 い 借 り手は、自分の 信用度

に対 し て割高な金利を支払 うこ とを余儀なくされ る

た め 、 借 入自体を思 い と ど ま り、市場か ら退 出 して

しまう。 そ の 結果、貸 し金市場 には リス クの 高 い 利

用者だけが残る こ とに な る 。つ ま り、逆選択の 状態

が 発 生 し て し まうの だ。

　 しか し、十分な信用情報 を利用で きれば、借 り手

の リス ク を正確 に測定し 、 適正 な ロ
ーン の条件を顧

客ひとりひと りの 返済能力 とリス クに応 じて 設定す

る こ とが で きる。十 分な返 済能力が あ る借 り手 に

は 、そ の リ ス ク に 見合 っ た低 い 金利 を提示す る こ と

が で きる し、返済能力が低 い 借 り手に も （リ ス ク に

見合っ た金利を提示する こ とで ）相応の利用機会を

提 示する こ とが で きる 。 つ ま り、整備 され た個人信

用情 報が存在 して い れば、逆選択 の 問題 を生 じさせ

る こ とな く、消費者信用市場は効率的に機能す る の

だ。

　 また、信 用 情 報 の 有 川性 に つ い て は、Chandler

and 　Parker　（1989）、　Chandler　and 　Jonson　（1992）　に

よ る実証研究か ら明らか だ 。

　 とくに 、Chandler　and 　Jonson （1992）は 、個 人信

用情報機関に 蓄積 された詳細な信用情 報 と、申込書

に 記載された デ
ー

タの 双方 を利用 して 、貸 し倒 れ リ

＿＿＿ ＿＿＿＿尸2P 　Lending の 現撰と謂

ス ク の 予測精度を比較 した 。 彼 らは 、 ク レ ジ ッ ト

カ ードの 申込書に 記載 さ れ た 個 人情報 だ けで ス コ ア

リ ン グ を行 っ た場合 と、個人信用情報機関 に 蓄積 さ

れた情報を使 っ た場合 では、延滞率の 予測 にどの 程

度 の 違 い が生 じるか を検討 した。そ の 結果、申込書

に 記載され た デ ータ に よ る ス コ ァ リ ン グ 以上 に個人

信用情報機関に蓄積さ れ た過去 の 返済行動も勘案 し

た データ を利用した ス コ ア リ ン グ は 予測力が高く、

⊥E確 に貸 し手 の リス ク を測 定で きる こ とが わ か っ

た 。 つ ま り、借 り手 の 返済能力 や 貸 し倒れ リ ス クを

測定す る ため に は、申込書に記入 された デ ータ 以上

に個人信用情報機関に蓄積さ れ た過去の 返済行動に

関する情報が 有用 で あ る こ とが 示 さ れ た 。

　 L記の よ うに、信用情報の 有用性は様 々 な研究か

ら も明 らか だ 。 それ ゆえ 、 信用情報産業や ク レ ジ ッ

トス コ ア が普及 して い る欧米 の P2P　Lendingサ
ービ

ス は、信用情報機関と提携 して い る ケ
ー

ス が多い 。

た とえ ば、ア メ リ カ の Prosperは 3 大 ク レ ジ ッ ト

ビ ュ
ーロ ーの Experian社 と提携 して お り、借 り手

の 信用情報を入 r一して い る、、信用情報に は、PLUS

モ デ ル に基づ く借 り手の ク レ ジ ッ トス コ ア
29

だけで

な く、こ れ まで の 借入履歴 （た と え ば 、 延滞の 回数

や 過去 6 ヶ 月間の 紹介 回数、現在 の 延滞状況）な ど

が 含まれ て い る。さ らに、ク レ ジ ッ トス コ ア に応 じ

て 借 り手を AA か ら HR まで の 7 段階 に格付け して

お り、借 り手の 返済能力を明示 して い る。また、イ

ギ リス で サ
ービ ス を開始 した Zopa も同じ く 3 大ク

レ ジ ッ トビ ュ
ーロ ー

の Equifax 社か ら信用情報を人

手 して お り、 ドイ ツ の Smava も信用情 報機関 の

Schufaと提携 して い る。

　こ の よ うに信用情報は、P2P　Lendingにお い て も

貸 し手が 借 り手に 入札する際の 基準と して使用され

て お り、貸 し手は ク レ ジ ッ トス コ ア に よ る格付けや

借 り手の 信用状態を も と に合理 的な判断を行 っ て い

る と考え ら れ て い る 。 実際、貸 し手が 借 りr一に融資

する際に 最初に注 目する フ ァ ク ターは、信用度や ク

レ ジ ッ トス コ ア な ど 、 数字に表れ た借 り手の 返済能

力で あ る 。 実際、ア メ リ カ の Prosper に お け る 資金

調達 の 成功率は 、信用度と比例 して お り、貸 し手の

入札は 返済能力の 高 い 借 り手 に集中 して い る。ま

た 、 Prosper に お い て 、 1年 あま りで 12万 5000 ド
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ル を 800人 に対 して貸 し付け た 投資家 も、 （貸 し付

け に あ た っ て は）借 り手の ス トーリーテ リ ン グ に は

耳を貸 さず、た だ 「数字」に の み 注目して 合理的な

判断をす るよう警告 してい る （Bruce，2007）。

　貸し手 の 信用情報に 対す る信頼 の 高 さは実証研究

か らも明らかだ 。 例えば、Herzenstein（2008）は、

Prosperの デ ータ を もと に イ ン ターネ ッ ト．Eの 個 人

間融資の 成功を決定づ ける要因 に つ い て の 実証研究

を行っ た 。 彼らの 実証研究によれば、人種や性別 と

い っ た属 入的な要因は確か に影響するが、それは信

用度 をは じめ とした借 り r一の 経済状態が b
−一える影響

よ りもずっ と小 さい もの だ っ た。上 記か ら、彼 らは、

P2P　Lendingに お け る 融 資は、伝統的な 金融機関

が行うよ りも合理的な判断
29

に 基 づ い て い る と主張

し て い る 。

（2）ソ ー
シ ャ ル ・キ ャ ピタ ル に基づ く情報の非

　　対称性 の解消

　もちろん、P2P　Lendingサービ ス にお い て は、ク

レ ジ ッ トス コ ア 以外の 要素 も影響を与え る。と く

に 、ソーシ ャ ル ・キ ャ ピ タル に根ざ した信用は 重視

さ れ て い る 。 例えば 、 Ryan ら （2007） は 、　 Prosper

の デ ータ を もと に した 実証研究 を行い 、人札 件数 を

集め、資金訓達 に成功する た め に は、信用度や ク レ

ジ ッ トス コ ア だけでな くコ ミ ュ ニ テ ィ の リ
ー

ダ
ー

に

よる推 薦が効呆 的
30

で ある こ とを示 した。上記の 二

つ の 要素と比較する と、 借 り手が 提示する利子率や

収入 に対する借入 比 率、持ち家比 率は そ れ ほ ど重視

され て い なか っ た 。

　Berger ＆ Gleiser（2008） も同 じくユ
ー

ザ
ー ・グ

ル
ー

プが融資 の 正 否に大 きな役割を果た して い る と

述 べ て い る，，Everett（2008＞ も同様に グ ル ープ の

存在 に 注 目して い る。彼に よれ ば、グ ル ープ内の 交

流 が 情報 の 非対 称性 を軽 減す る た め、（特 定 の グ

ル
ープ に所属 して い な い 借 り手 よ りも）低い 金利 で

の 資金 の 調達に成功 しや す L   また、グ ル ープ内 で

の モ ニ タ リ ン グや 強制力が きくため、貸し倒れ リ ス

ク も低減す る傾 向があ る とい う。

　また、Freedman　and 　Jin（2008）もまた ユ
ー

ザ
ー・

グ ル
ー

プ の 効用 を示す実 証研 究 を行 っ て い る。Sti−

glitz　and 　Weiss （1988）が指摘 した ように 貸し手 と
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借 り手の 問に は情報の 非対称性が存在す る が、マ イ

ク ロ フ ァ イナ ン ス に 関す る 理論 を援用 するな らば、

友人や 同僚な どか ら成 る 社会的なネ ッ トワ
ー

クは情

報の 非対称性 を低減させ る こ とが 可能で あり、そ れ

ゆ えに Prosperにお けるユ ー
ザ
ー ・グ ル ープの 果た

す役割は重要 で ある と．L張 して い る 。

　 こ の よ うに 融資成功率 の 向上 と貸 し倒れ率 の 抑制

に つ なが る要因に つ い て の実証研究か らは、コ ミュ

ニ テ ィの 存在が 鍵に な る こ とが示され て い る 。 もと

も と P2P　Lending業者 の 多くが WEB20 ．技術をベ ー

ス に ユ
ー

ザ
ー ・コ ミュ ニ テ ィの 形 成 を行 っ て きた

（Arvina　and 　Djamchid，2008）が、なか で も Prosper

は コ ミ ュ ニ テ ィ
・グ ル ープ の活用 を戦略の ひ とつ と

して 取 り入れ て お り、他 の SNS サ イ トと同様 に、

地域や職業 、 母校 と い っ た共通点を持つ メ ン バ ー
か

ら成 る コ ミ ュ ニ テ ィ の 形 成を推 奨 して い る 。 リ
ー

ダー
が 中心 と な っ て 、メ ン バ ーの 勧誘や活動の 支援

を行う こ とで 、コ ミ ュ ニ テ ィ が活性化す る こ とを期

待 して い るだけ で な く、メ ン バ ーの 過 去の パ フ ォ
ー

マ ン ス をもと に グ ル ープ全体の格付けまで も行 っ て

い る た め 、 リーダーを中心に、メ ン バ ー
同士が債権

の パ フ ォ
ーマ ン ス を監視 し、着実 な返済が行われる

よ う促す よ うな、ある種 マ イ ク ロ フ ァ イナ ン ス 的な

仕組 み を作 り上 げ て い る。また、Lending　Club は、

大規 模な ソ
ー

シ ャ ル ネ ッ トワ
ーク の Faceboek3： の

ユ ーザーをサービス の対象 とし、
ユ ーザ ー

同十 で の

融資を実現す る こ とで、コ ミ ュ ニ テ ィ を通 じた信頼

を もと に情報 の 非対称性 を解消す るよう働きかけ て

い る。

1鰾 総括　 P2P　Lendingに おける課題
乱 srm

　Stig旦itz　and 　Weiss （1988＞が指摘 した ように 、 貸

し 手 と借 り手の 問 に は情報の 非対称性が 存在す る 、，

こ れ は、一
般的な貸金市場 と同様で ある 。 それゆえ

に、そ の 他の 消 費者信用サ ービ ス と同様 に、P2P

Lendingに お い て も信用情報 を基盤 と した ス キ
ーム

づ くりを行うこ と に よ っ て 、貸 し手と 借 り手 の 間 の

情報の 非対称性を解消する こ とが 肝 要とな る 。 しか

し、P2P　Lendingが 既存の消費者信用 サ ービ ス と 異

なる の は 、コ ミ ュ ニ テ ィ とい うソ
ーシ ャ ル

・
キ ャ ピ
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タル を活用する こ とで 、更 に情報の非対称性を解消

しようと働きか けて い る点だ 。
つ まり、 P2P　 Lend−

ingとは 、近代的な消費者信用 サ ービ ス の 根幹をな

す信用情報制度 と伝統的な地域 コ ミ ュ ニ テ ィをベ ー

ス とす る金銭貸借 の ヒに成 り立 つ サ
ービ ス とい える

だろ う。

　しか し、P2P　Lending自体が金融サ ービ ス として

は未成熟な 側 面もあ り、そ れ ゆ え に様 々 な問題 を孕

ん で い る こ とは否め ない 。 と くに 、信用情報を巡る

制度や認知度は国や地域に よ っ て異な っ て い る点は

無視 で きな い 。 制度が未成熟で 認知度 も低 い 地域 に

おける貸し誤と借 り手の 行動 は、欧米の よ うに信用

情報や ク レ ジ ッ トス コ ア に つ い て の 認知度が 高い 地

域 に お け る 行動は 異 な る こ と は 予想で きる 。 信用情

報機関が十分 に発達 して い ない 地域 や ク レ ジ ッ トス

コ ア にな じみ の な い 地域 にお い て も数多 くの P2P

Lendingサ ービ ス が ロ ーン チ して い る もの の 、そ の

よ うな地域に住む貸 し手が 、 金利の 高さや 借 り手 の

ス トーリーテ リ ン グ に惑わ さ れ ずに、合理 的 な 判断

に基づ い て 入札が で きる の か に つ い て は 疑問が残

る。それゆえ、今後は、信用情報制度が整備され 、

ス コ ア リ ン グ の 認知度が高 い 地域 とそ うで ない 地域

に お ける貸し手の 行動に つ い て の研究 を深め て い き

た い と考えて い る 。

　最後 に、P2P 　Lending サ ービ ス が 抱 え る課題 は、

国や 地域 によっ て異なる信用情報制度に よ る もの だ

けで はな い 点 を付け加 え て お く。 まず、イ ン タ
ー

ネ ッ トの よ うに非対面に よる コ ミ ュ ニ ケ
ー

シ ョ ン を

ベ ー
ス とした サ ービ ス は、虚偽 の 申告や 債務不履行

に対 して 罪悪感を持た な い よ うな 不誠実 な借 り手 を

ひ きつ け る こ と も予想 さ れ る 。 例えば、Freedman

and 　Jin（2008） は、　 P2P　Lendingサ イ トに は返済 リ

ス ク の 高い ユ
ー

ザーが比較 的多い こ とを指摘 して い

る 。 実際に 、 Experianで 同等の ス コ ア を持 つ 消 費者

に よ る 他金融機関 か ら の 借入 と比 較 して も、Pros−

per上 で の借入 は貸 し倒れ率 が 高 い 傾 向に あ っ た 。

　 さら に、大半の貸 し手 は金銭貸借 につ い ては十分

な経験を積ん で お らず、リ ス ク の 予測 や借 り手 の 選

別 能力に乏しい と予想 され る。さ らに ク レ ジ ッ ト ・

ク ラ ン チ 以 降の 景気悪化を受 け、貸 し手を巡 る経済

状況は厳 しくな っ て お り、返済 の 不確 実性 も高まっ

P2P 　Lθnd ／ng の 現状と課題

て い る こ とか ら、今後 、 延滞率が上 昇する可能性は

否め な い
。 しか し、 株式市場へ の 投資等と は異な り、

P2P 　Lending サ ービ ス 上 の 債権に は 流動性が ほ と ん

ど な い 。 Lending 　Club の よ うに債権 の セ カ ン ダ リ
ー

マ
ー

ケ ッ トを持 つ 例外 的なサ
ービ ス を除 き、借 り手

の 大 多数 は返済が終了す るか、貸 し倒れ るまで 債権

か ら開放され る こ とは ない 。一
方で早期返済に よ り

当初想定 し て い た 利 回 りを下 回 る リ ス ク も存在す

る 。　さ ら に、Deutsch 　 Bank 　 Research　（2007 ）は、

貸 し倒 れ リス ク の 低 い 優 良な借 り手に対する ロ
ー

ン

は金利が低 い ため、銀行 に預金 した場合 と利 回 りは

誤差程度に しか違 わな い と指摘 して い る。とくに こ

の傾向は 、 上 限金利が抑制され て い る よ うな市場や

個人 向け ロ ーン 市場の 競争が 激 し い 市場に お い て は

顕著 となる だ ろ う。

　こ の よ うに資産運用 手段 と し て の P2P　Lendingの

評価 は低 く、代替 的な選択肢 と比 較する と利回 りは

期待で きな い と の で はな い か （Freedman 　 and 　 Jin，

2008） とい う見 方 も
一

般 的 に な りつ つ あ り、既存

の 金融機関に預金をす る よりも高 い 利 回 りが期待で

きる と し て P2P　Lendingに 参入 して きた貸 し手 も、

今後撤退して い く可能性 も高い
。

　実際 に、Prosper上 で 数百か ら数 T・人に対 し て 貸

し付け を行 っ て い た 参加者 の 中 に は 「新 し い 市場に

は他 で 融資を受け られ ない 人 々 が集まっ た た め 、債

務不履行率が E昇 し、全体 の 利益 が損な わ れ て い

る」と推測に 基 づ き、追加的な融資を控 える貸し手

もll｝現 し始め た （Bruce，
2007）。

　P2P 　Lending 市場 に つ い て は 明る い 展望 を抱 く者

も多い が、状況 は厳 しい と言わざる を得な い
。 P2P

Lendingに よる借入 ニ
ーズは増加 して い る

一
方で 、

貸 し倒れ抑制や 融資を成立 させ る こ とは難 しくな っ

て お り、手数料収人に頼る P2P　Lending事業者側は

厳 しい 状況 に立 た され て い る とい えよ う。

【注】

1　 た とえば、ア メ リカで は、ク レ ジ ッ ト・ク ラ ン チ に よ っ

　 て 銀 行 の 融 資 の 引 き締 め が 行 わ れ る な か、危機 に 陥 る

　 個 人や lll小 企 業 を P2P レ ン デ ィ ン グ サ イ トに 誘 導す る

　 「Uncrunch　America」 とい うキ ャ ンペ ーン が 行 われ て い

　 る、，
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2007 年 の 春に 小規 模 な P2P 　Lending サ
ー

ビ ス ・ウ ィ キ

バ ン ク （http；〃www ．wikibank ．jpAndex．html）が サ
ービ ス

を開始 して い る、，

Prosperは、自ら の サ
ー

ビ ス を 「貸 し 手と借 り手 の 仲介

を行うマ
ー

ケ ッ トプ レ イス 」 と位置づ けて い たが、SEC

は 有価証券業者 と見な し、登 録 が 行 わ れ る まで 業務 の

停 止 をす る よ う警告 し た。

Bruce，　C．
」
℃ ot　Cash？You　can 　loan　money 　like　a　big−time

banker．”Wired，　May，2007．

Steiner，　C．　
c‘The　eBay 　of ［oalls，

”Forbes、　Febrary　23，2007

な ど

http：／1www ．lendingclub．com 〆home．action

Javelin　Strategy＆ Research（2eO7） に よれ ば、年 間所得

が 15 万 ドル を超 え る高所 得 者層 に お い て その 傾 向は 強

い とい う。

ソ
ー

シ ャ ル ・レ ン デ ィ ン グ や Banking 　2．0 等 と呼 ば れ る

こ と もあ る、，と くに 日本 に お い て は、ソ ーシ ャ ル ・レ

ンデ ィ ン グ とい う名称が使わ れ る こ とが 多い 。

http；／fwww ．prosper．comf （口本進1出 を計 画 中）

http：〃www ．zopa ．comfglobal ！default．htm

https；／／www ，grecnnote．com

http：〃wwwlynanz ．com1 （サ
ー

ビ ス停IEi「1）

】2　http：f／www ．qifang．cn ／

］3　マ イ ク ロ フ ァ イナ ン ス と は．低所得者向け の 小 口 融 資

　　を指 す。Pr〔〕sper や Zopa の よ うな サービ ス もマ イ ク ロ

　 　 フ ァ イナ ン ス 的 な側 面 か らの 期待 が寄 せ ら れ て い た が、

　 　実 際 に は、低所 得 者 な ど信 用 状 態 の 良好 で は ない リス

　　ク の 高 い 借 り手の 資金 調 達 は難 しい 傾 向 に あ る。た と

　 　 え ば サ ブ プ ラ イ ム 層 が 資 金 調達 に 成 功 す る 割 合 は、そ

　　うで ない 層 と比 較す る とか な り低 い 、、（Bruett，2007）

14　httpr71www．kiva．or9 ！

15　https；〃www ．myc4 ．com1Portal ／Default．aspx

l6　1rl　Circle　Lending 。 2007年 10月 か ら Virginグ ル ープ の

　　傘下 とな り、名称を改め た ，

17　しか し、Pr〔〕sper の 誕 生 以 前か ら、ア メ リ カ に お い て も

　　同様の サ
ービ ス は 行わ れ て い た 。 た と え ば、ク レ ジ ッ

　　 トス コ ア に 乏 しい 学生 向けの ロ
ー

ン お よ び 自動車ロ
ー

　 　 ン と して ス タ ートし た DuckV が 挙 げ られ る。しか し、

　 　 同社 は 非 常 に 小 規模 な上 に、貸 し千が 集 ま ら な か っ た

　　た め、そ の 後、転業して い る 。

18　http：〃WwW ．ppdai、com1

19　SEC の 規 制 を受 け、　Le冂dingClubや Prosperな ど は 裳務

　 　の
一

時停 止を命 じられた．

20　た と えば、オ ラ ン ダの Booberは 3 月末 に突 然 にサ イ ト

　 　を 閉鎖 した，／t同社 は、2007 年 1 月の 創業 以 来の 15 ヶ 月

　　間 で 約 2．4mi ］lion　Euro 〔about 　3．8M 　US ＄）の 融 資の 仲

　 　介 を行 っ て い た、　／t
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21　http；〃www ，techandfinalice．com 〆index．php？tsite！c 〔〕mmcntsf

　　gartner＿on −threats−to−traditiQnaLbanking ＿and −wealth −n 〕

　　anag ¢ menti

22　http：〃www ．slnava ．def

23　http：〃www ．wiseclerk ．comfsmava ！

24　Prosperで 行 わ れ た 借 入 の 中 込 の 3 割 強 が ク レ ジ ッ ト

　　カードの 債 務 の 借換 に 関す る もの で あ る。こ の 割合 は、

　　事 業 資金 や 住 宅 ロ ーン 、教 育 資金 、そ の 他 結婚な ど家

　 　 庭生 活 に関す る用途 を上 回 っ てい た、、

25　頼 母予 講や 無 尽 の 発 生 は、鎌 倉時 代 に まで 遡 る／．／庶 民

　 　 の 相 互扶 助 的 な 金銭 シ ス テ ム で あ り、明治 時 代 か ら昭

　　和 初期 にか けて 発展 した．戦 後、そ の い くつ か は 相 LI／

　 　 銀 行 や 地 方 銀 行、消 費 者 金 融 会社 へ と 転業 し、姿 を消

　 　 した が、現在 も農村 や 漁 村 を 中心 に 生 き残 っ て い る。

26　沖縄 にお い て も 「模 合」 と よ ば れ る地域 の コ ミ ュ ニ テ ィ

　 　 に 根 ざ した 民 間 の 金銭 的 な相 互 扶 助 制 度が 18世 紀 以 前

　　か ら 存在 して お り、現 在 に 至 る まで 続 い て い る。沖縄

　　の 模合 に つ い て は、知念良雄の 研 究 に 詳 しい 。 知念

　　 （1995 ）に よ れ ば、模 合 は 民 間 の み な らず、事業者 に と っ

　　て も資金 調達 手段の ひ とつ と して 活用 され て い た、

27　消費者金 融サ
ー

ビ ス 研究学会第 9 回全国 大会 「台湾の

　　消費者金 融 につ い て、変遷 とそ の 現在の 状 況 と 問題点 」

　　 （陳足 英，　2008）

28　当初 は サ ブ プ ラ イム 層の 借 り手を受け 人れ て い た Pros−

　　perで あ っ た が、2007 年の 2 月以 降、借 り手の 基準 を 引

　 　 き上 げ て い る、、ク レ ジ ッ トス コ ア を 有 し な い 者 や 520

　　点以 下の 借 り手は借入 の 申込がで きな くな っ た．，

29

30

31

し か し、ク レ ジ ッ ト ス コ ア 以 外 の 情 報 が 貸 し手 に 与 え

る影 響 も無 視 で きな い とい う主 張 もあ る。た とえば、

Ravina （2008） は、肉体 的 に 魅 力 が あ る 借 り手 は有利

な 条件 で の 資 金 調達 が 行 い や す い とい う趣 旨の 実 証研

究の 結果 を示 して い る．、また、Duarte （2009） は、写真

か ら受 け る印 象が 信 用 で きそ うだ とみ な され た 借 り手

は、そ うで な い 借 り手 よ り も、か な り低 い 金 利 で の 借

人 が可 能 で あ り、TrustWorthiness　Premium は無 視 で き

ない と主張 して い る。

彼 ら に よ れ ば、「コ ミ ュ ニ テ ィ
ー

リ
ーダ

ー
か らの 推 薦 は、

ク レ ジ ッ トス コ ア リ ン グ の 格 付 け に し て 2 段 階 分 に 相

当す る 」

20餌 年 に ハ ーバ ード大 生 同十 の 交 流 を図 る ため に つ く

られ た ネ ッ トワ
ーク で あ る が、そ の 後広 く公 開 され、

現 在で は で 7．OOO 万 人 が 利 用 して い る。　http：f！www ．1’ac ¢
−

book．com 〆
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