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イールドファーミングリサーチ 2020の背景及び方法について
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実施期間 : 2020年 8月25日 ~ 9月4日

参加者(回答者): 1,347

データ収集方法 : コンピュータ支援調査

（CAPI）

調査の報告媒体 : CoinGeckoニュースレター , 
Twitter, Telegram, Instagram, Facebook, 
LinkedIn.

方法

Compoundに始まったイールドファーミングブームは、直近 3ヶ月間クリプト業界を

席巻しました。Yearn.Finance(YFI)やUniwap(UNI), Pickle(PICKLE)などのイールド

ファーミングトークンを備えたプロトコル群の勢いは、そう簡単に静まることはないで

しょう。

ただし、イールドファーミングは思うほど簡単ではありません。利益を作る方法を

知っているのは、一定以上 DeFiを理解しているユーザーのみです。そこで、

CoinGeckoは以下3つの疑問に関するインサイト発見に取り組みました。

1. イールドファーミングは持続可能なのか？

2. イールドファーマー達は、 リスク及びリターンを把握しているのか？

3. 小口ユーザーの参加を妨げる 最も大きな障壁は何か？

イールドファーミングリサーチの背景
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デモグラフィック
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デモグラフィック
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n=1347 n=1325

Bitcoin又はEthereumという言葉を
聞いたことがあるか

仮想通貨を所有しているか

n=1245

流動性マイニング又はイールドファーミングという
言葉を聞いたことがあるか

回答者の大多数が、流動性マイニング又はイールドファーミングという言葉を耳にしたことがある

 2020年9月時点で、ほとんどの仮想通貨保有者がイールドファーミングという言葉を耳にしたことがある。
したがって、イールドファーミングは業界を席巻していると捉えて間違いないだろう。

はい

いいえ

はい

いいえ
はい

いいえ
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デモグラフィック

イールドファーマーの大多数が、30~59歳の男性

5

n=1012

90%

男性

6%

女性

4%

どちらでもない  /
無回答

n=1012

性別

年齢

回答者のうち、イールドファーミングに
参加した経験のある人の割合(%)

このうち59%が今も現在進行形で
ファーミングに参加していると回答

参加したことがある

一度もない
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北米

南アメリカ

ヨーロッパ

アジア

アフリカ

28%

7%

10%

31%18%

豪州 & オセアニア 4%

n=1347

デモグラフィック（人口統計学的属性）

ほとんどのファーマーが、ヨーロッパ、アジア、北米出身
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地域別ユーザーデモグラフィック

調査によれば、ほとんど
のファーマーが、ヨー
ロッパやアジア、北米の
出身。

南アメリカやアフリカ、
オーストラリアなど、その
他の地域出身のファー
マーは未だ多くはない。
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ファーマーの行動
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20%

14%

12%

12%

13%

9%

10%

9%

ファーミング 取引所での購入

n=312

CRV

YFI

BAL

ファーマーのポートフォリオにおける
トップ10仮想通貨とトップ5イールドファーミングトークン

トップ5イールドファーミングトークンの獲
得場所

ファーマーの行動

イールドファーミングに利用される資産は、ポートフォリオのごく一部

8

15% 36%

COMP

LINK

トップ5 イールドファーミングトークン
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ファーマーの行動

多くのイールドファーミングプロトコルがガバナンストークンを発行・分配している一方で、
大半のファーマーはガバナンスに関心を示していない。

投票やプロポーザルなどのガバナンスに参加したことがある
か？

*質問の回答者は、以下のトークンを保有していると答えた人：
Compound (COMP), Maker (MKR), Yearn Finance (YFI), and Curve (CRV).

流動性マイニング/イールドファーミングに参加する
最も大きな理由は何か？

n=312 n=153
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長期保有

ファーム後の売却

ガバナンスへの参加

その他

いいえ

ごくたまに

毎回必ず

ガバナンスとは？
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ファーマーは、1トランザクションに
対し10ドル以上の手数料を支払うこ
とをいとわない。 - 彼らは資金のス
テークや収集など複数の Txを通し
て、1日に100ドル以上を消費してい
る可能性もある。

ほとんどのファーマーは、ガス代を
気にせずに済むほどの大量の資金
を持っている必要がある。しかし、
本当のところは？

ファーミングの収益性は非
常に高い。

312名中290名が、最低で
も+500%以上のROIを達
成したと報告した。

BoFu

73% 52% 68% 93%

驚くことに、227名のファー
マーのうち、52%は1000ドル
以下の資金でファーミングを始
めている。

つまり、彼らはガス手数料の
支払いだけで、稼ぎが出る以
前に資金の10%を失っている
可能性があるということだ。

1トランザクション10ドル以上の
手数料支払いをいとわない

初期資本  1,000ドル レバレッジ  ゼロ 高い投資収益率
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ファーマーの行動 
ガス手数料はファーミング前から利益の一部を奪ってしまう。しかし人々は気にしているのか？

とはいえ、ほとんどのファーマー
は未監査のプロトコル上での
ファーミングを通して、さらにレ
バレッジをかけようとはしない。
したがって、彼らはある程度リス
クを理解しているともいえる。

212名の回答者は、どんな形で
もレバレッジをかけることはして
いないと答えた。
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高い利回りこそがファーミングの主な魅力であり、ガス手数料は大きな問題ではない。
しかし、ファーマーは未監査のコントラクトを警戒しており、慎重な姿勢を示している。

ファーミングし続ける

      高いリターン (77%)

      経験 & 学習 (3%)

      個人的興味・関心  (2%)    
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? 今後3ヶ月もイールドファーミングと流動性マイニングを継続していきたいか？

ファーミングを止める

      高いガス手数料  (36%)

      大きな手間  (21%)

      高いリスク (14%)    

はい (70%) いいえ

(5%) 分からない (25%) 

迷い中の
ファーマー

ファーマーにとって、ス
マートコントラクト監査
は必要？

はい…  and いいえ

49%  未監査には投資しない 
25%  分からない (利回り次第 ? )
26%  とにかく参加&投資する

n=312

イールドファーマーの今後の展望
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警戒心はあるが、ファーマーの大半はリスクに気付いていない !

リスク及びリターンへの理解度
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しかし、そのうち40%はスマートコントラ
クトの読むことができないイールドファーマーの大多数  (79%) は、自

分自身がリスク及びリターンを把握できて
いると述べた。 また33%はインパーマネントロスという

言葉を聞いたことがない !

ファーマーは自分自身がリスクを理解していると考えている ... ...だが彼らの大半は基本的なリスクすら知らない !

● 高いリターンに対する高いリスク選好度 - 312名のファーマーのうち、49%は未監査のプロトコルには投資しないと回答している一方で、過半数の
58%は既に$1,000(約10万円)以上を投入した経験を持つ。 - a significant sum in many parts of the world.

● 利回り ＞ その他全て - そして彼らの40%が、自分でスマートコントラクトを読むことができず、バグやスキャムのリスクを検証することができない。

● 無知 - 彼らの33%が流動性プロバイダーとしてインパーマネントロスが何かということを知らなかった。これは彼らが彼ら自身が自覚するよりも大き
なリスクを取っているということを意味している。

我々が発見した事実  　:
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イールドファーミングは今後も継続する可能性の高いトレンドである。しかしながら、プロジェクトが淘汰されていき（選択肢の減少）、大規
模な資金流入が起きた場合、最終的には利回りは低下していくことになるだろう。8月20日から9月20日までの間に資本流入が急増しており、
8月20日から9月20日までの間に、Tether’s (USDT) は23億ドル、USDCは1億ドル、Wrapped BTC (WBTC)は500万ドルとそれぞれ供給が
大きく増加している。

しかし、有望なプロジェクトは今後も登場し続け、アーリーアダプターに対しては高い利回りを提供してくれるだろう。それらを見逃さないため
に、ファーマーは高速に変化する業界動向キャッチアップし続けなくてはならない。

ガス手数料は、ファーミング前から利益の
一部を奪ってしまうため、大きな問題であ
る。

高いガス手数料は、特に資金が1,000ドル
以下の小口ユーザーを苦しめている。
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回答者のうち、イールドファーミングに参加したことがあるのはわずか23%で、継続して参加しているのはその約半数のみ。ファーマーの大多
数は北米やヨーロッパ、アジア出身。

ファーマーの
バックグラウンド

インサイト

Closing 
thoughts

リサーチ結果及びその方法論をより詳細に知りたい場合は、こちらのドキュメンテーションをご覧ください。

1

ファーマーの主な目的は、長期保有及
(54%)び売却(32%)にある。プロトコルのガ
バナンスに関心がある人（11%)のはごく
わずか。

報酬となるトークンはほとんどがガバナン
ストークンであるにも関わらず、44%の
ファーマーは未だ投票に参加したことがな
い。

2 3

イールドファーマーの大多数(79%)は、彼
らは関連するリスク及びリターンを把握で
きていると述べた。

しかしながら、彼らのうち40%はスマートコ
ントラクトの読むことができず、また33%は
インパーマネントロスという言葉を聞いた
ことがないと答えている。この事実は、業
界の未熟さを示唆している。

要約まとめ

https://www.coingecko.com/en/coins/tether
https://www.coingecko.com/en/coins/usd-coin
https://www.coingecko.com/en/coins/wrapped-bitcoin
https://docs.google.com/document/d/1flAsMyQcugHxBIFeyWoiNJABVjp9O0ksbZj7CIKmqRw/edit?usp=sharing
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勤勉なファーマーの方々へ  - 私たちのイールドファーミングページがあなたをサポートします !

現在のイールドファーミング市場にキャッチアップ
するのは非常に手間がかかる。そこで我々は熱心
なファーマーに向けてあるツールを作成しました。

我々のイールドファーミングページでは、以下の
データ・機能が利用可能です :

- 年利（APY）
- ロック資産（TVL）
- 監査
- 担保要件
- 年利計算機
- インパーマネントロス計算機
- 最も重要 :  本気のファーマーはどのファー

ミングに参加するべきか？

ぜひページを利用してみてください！
https://www.coingecko.com/en/yield-farming

 2つのモデル : (1) ノーマルモード  (2) 堕落モード .

堕落モードにはAPYが1,000%を超えるファーミングのみがリストされます。
イールドファーミングは非常にハイリスクです。ご自身で入念に事前リサーチを行ってください。

14

“ファーマーによるファーマーのためのツール”
New

New

https://www.coingecko.com/en/yield-farming
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フォローをお願いします！
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https://www.coingecko.com/en
https://www.facebook.com/coingecko/
https://www.instagram.com/coingecko/
https://twitter.com/coingecko?lang=en
https://t.me/coingecko
https://discord.gg/kKsUqsw
https://steemit.com/@coingecko
https://itunes.apple.com/us/app/coingecko-bitcoin-crypto-app/id1390323960?mt=8
https://play.google.com/store/apps/details?id=com.coingecko.coingeckoapp

