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国
際
的
な
決
済
シ
ス
テ
ム
の
現
状

　

海
外
に
送
金
す
る
と
き
、
送
金
額
が
わ

ず
か
数
万
円
で
あ
っ
て
も
、
銀
行
か
ら
は

数
千
円
と
い
う
高
額
な
手
数
料
を
請
求
さ

れ
る
の
が
通
常
だ
。
送
金
の
相
手
国
に
よ

っ
て
は
、
手
数
料
は
さ
ら
に
跳
ね
上
が
る
。

そ
れ
は
、
こ
れ
ま
で
の
私
た
ち
に
と
っ
て
、

送
金
は
銀
行
経
由
で
行
う
よ
り
他
に
手
段

が
な
く
、
そ
の
際
使
っ
て
き
た
国
際
的
な

決
済
シ
ス
テ
ム
は
、
中
央
銀
行
を
頂
点
に

民
間
銀
行
が
下
に
連
な
る
国
ご
と
の
決
済

シ
ス
テ
ム
を
土
台
と
す
る
も
の
で
あ
る
こ

と
に
よ
る
。
こ
れ
は
「
コ
ル
レ
ス
銀
行
方

式
」
と
呼
ば
れ
る
も
の
で
、
例
え
ば
、
国

際
的
な
外
為
取
引
を
多
く
扱
う
わ
が
国
の

A
行
は
、
あ
ら
か
じ
め
米
国
の
特
定
の
民

間
銀
行
B
行
と
コ
ル
レ
ス
銀
行
契
約
を
結

ん
で
お
き
、
相
互
に
口
座
を
保
有
す
る
。

日
本
の
A
行
は
米
の
B
行
に
ド
ル
建
て
の

口
座
を
保
有
し
、
B
行
は
A
行
に
円
建
て

の
口
座
を
保
有
す
る
。
A
、
B
両
行
間
で
、

そ
れ
ぞ
れ
の
顧
客
か
ら
の
送
金
等
を
含
め

た
円
資
金
や
ド
ル
資
金
の
取
引
の
う
ち
、

円
資
金
に
か
か
る
部
分
の
決
済
は
、
A
行

上
の
口
座
を
通
じ
て
、
ま
た
ド
ル
資
金
に

か
か
る
部
分
の
決
済
は
B
行
上
の
口
座
を

通
じ
て
、
そ
れ
ぞ
れ
各
国
の
決
済
シ
ス
テ

ム
上
で
実
施
す
る
。

　

こ
う
し
た
コ
ル
レ
ス
銀
行
方
式
の
下
で

の
実
際
の
国
際
的
な
決
済
の
流
れ
を
見
た

も
の
が
、
図
表
1
の
一
番
上
の
図
で
あ
る
。

A
国
の
支
払
元
か
ら
B
国
の
支
払
先
に
行

き
着
く
ま
で
、
多
く
の
銀
行
や
決
済
シ
ス

テ
ム
を
通
過
せ
ざ
る
を
得
ず
、
効
率
的
と

は
到
底
い
え
な
い
。
こ
の
図
の
よ
う
な
流

れ
で
済
め
ば
ま
だ
シ
ン
プ
ル
な
方
で
、
わ

が
国
で
も
、
例
え
ば
顧
客
か
ら
の
海
外
送

金
を
地
方
銀
行
が
最
初
の
窓
口
と
な
っ
て

受
け
付
け
る
場
合
に
は
、
自
前
の
コ
ル
レ

ス
先
を
相
手
国
に
有
し
な
い
場
合
な
ど
同

図
中
の
仕
向
銀
行
に
た
ど
り
着
く
ま
で
、

複
数
の
銀
行
を
経
由
せ
ざ
る
を
得
な
い
こ

と
も
あ
り
得
る
。
冒
頭
で
述
べ
た
国
際
的

な
送
金
の
手
数
料
の
高
さ
は
、
こ
う
し
た

決
済
の
プ
ロ
セ
ス
の
長
さ
や
複
雑
さ
の
裏

返
し
に
他
な
ら
な
い
。
こ
れ
は
決
し
て
わ

が
国
に
限
っ
た
話
で
は
な
い
。

実
用
化
進
む
ス
テ
ー
ブ
ル
コ
イ
ン

通
貨・金
融
秩
序
に
も
た
ら
す
課
題

日
本
総
合
研
究
所
主
席
研
究
員

河
村
小
百
合

解 説

　
わ
が
国
を
は
じ
め
と
す
る
主
要
国
は
、
新
型
コ
ロ
ナ
ウ
イ
ル
ス
の
感
染
拡
大
に
よ
り
経
済
・
社
会
の
両
面
で
危
機
に
瀕

し
、
今
は
そ
の
収
束
に
向
け
て
の
取
り
組
み
で
完
全
に
手
い
っ
ぱ
い
の
状
態
だ
。
し
か
し
、
そ
の
背
後
で
は
今
後
の
国
際

的
な
経
済
活
動
に
大
き
な
影
響
を
及
ぼ
し
か
ね
な
い
、
新
た
な
地
殻
変
動
が
起
き
つ
つ
あ
る
。
既
存
通
貨
の
信
用
を
取
り

込
ん
だ
暗
号
資
産
で
あ
る
「
ス
テ
ー
ブ
ル
コ
イ
ン
」
の
実
用
化
に
向
け
た
取
り
組
み
が
世
界
各
地
で
始
ま
っ
て
い
る
の
だ
。

と
り
わ
け
「
リ
ブ
ラ
」（Libra

）
は
、
世
界
の
ビ
ッ
グ
テ
ッ
ク
の
一
角
を
占
め
る
米
フ
ェ
イ
ス
ブ
ッ
ク
が
、
既
に
世
界
に

張
り
巡
ら
せ
た
巨
大
な
ネ
ッ
ト
ワ
ー
ク
を
活
用
す
る
も
の
で
、
今
後
の
展
開
次
第
で
は
既
存
の
通
貨
・
金
融
秩
序
を
脅
か

し
か
ね
な
い
。
目
先
の
危
機
対
応
で
精
い
っ
ぱ
い
の
政
府
・
中
央
銀
行
に
死
角
は
な
い
の
か
。

か
わ
む
ら
・
さ
ゆ
り
　
88
年
3
月
京

大
法
卒
、19
年
7
月
か
ら
現
職
。11
年

か
ら
社
会
保
障
審
議
会
委
員
、15
年

か
ら
行
政
改
革
推
進
会
議
民
間
議
員
、

19
年
か
ら
財
政
制
度
等
審
議
会
財
政

制
度
分
科
会
委
員
を
そ
れ
ぞ
れ
務
め

る
。
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ビ
ッ
グ
テ
ッ
ク
が
金
融
業
参
入

　

こ
う
し
た
中
、
G
A
F
A
（
グ
ー
グ
ル
、

ア
ッ
プ
ル
、
フ
ェ
イ
ス
ブ
ッ
ク
、
ア
マ
ゾ

ン
）
に
代
表
さ
れ
る
い
わ
ゆ
る
ビ
ッ
グ
テ

ッ
ク
が
今
、
金
融
業
へ
の
参
入
攻
勢
を
強

め
つ
つ
あ
る（
図
表
2
）。
そ
の
背
景
に
は
、

プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
マ
ー
で
あ
る
彼
ら
の
独

特
の
ビ
ジ
ネ
ス
モ
デ
ル
が
あ
る
。
彼
ら
の

コ
ア
業
務
は
I
T
（
情
報
技
術
）
や
コ
ン

サ
ル
テ
ィ
ン
グ
（
ク
ラ
ウ
ド
や
デ
ー
タ
分

析
等
）
で
あ
り
、
金
融
業
務
の
ウ
エ
ー
ト

は
低
い
（
図
表
3
）。
彼
ら
は
極
め
て
多

数
の
顧
客
へ
の
ネ
ッ
ト
ワ
ー
ク
を
、
場
合

に
よ
っ
て
は
国
境
を
ま
た
ぎ
世
界
全
体
を

対
象
と
す
る
形
で
既
に
確
立
し
て
お
り
、

金
融
業
務
自
体
で
稼
ぐ
必
要
は
な
い
（
図

表
4
）。
顧
客
へ
の
金
融
サ
ー
ビ
ス
提
供

を
通
じ
て
ネ
ッ
ト
ワ
ー
ク
の
付
加
価
値
が

高
ま
り
、
ユ
ー
ザ
ー
が
さ
ら
に
増
え
て
く

れ
ば
、
彼
ら
の
ビ
ジ
ネ
ス
の
根
幹
で
あ
る

ネ
ッ
ト
ワ
ー
ク
が
さ
ら
に
拡
大
し
、
広
告

料
収
入
が
ア
ッ
プ
す
る
形
で
本
業
に
プ
ラ

ス
の
効
果
を
も
た
ら
す
。
ビ
ジ
ネ
ス
モ
デ

ル
上
は
十
分
な
メ
リ
ッ
ト
が
あ
る
の
だ
。

加
速
す
る
ス
テ
ー
ブ
ル
コ
イ
ン
実
用
化

　

そ
れ
と
は
ま
っ
た
く
別
の
次
元
で
、
か

つ
て
の
ビ
ッ
ト
コ
イ
ン
に
始
ま
っ
た
暗
号

資
産
の
価
値
を
安
定
さ
せ
、
い
わ
ば
〝
通

貨
〟
と
し
て
活
用
さ
れ
る
こ
と
を
目
指
す

取
り
組
み
が
、
世
界
の
各
地
で
始
ま
り
つ

つ
あ
る
。
欧
州
中
央
銀
行
（
E
C
B
）
の

調
査
に
よ
れ
ば
、
2
0
1
9
年
8
月
現
在
、

54
の
ス
テ
ー
ブ
ル
コ
イ
ン
の
取
り
組
み
が

存
在
し
、
そ
の
う
ち
24
が
稼
働
し
て
い
る
。

E
C
B
は
い
か
な
る
手
法
で
そ
の
価
値
の

安
定
化
が
図
ら
れ
て
い
る
の
か
に
着
目
し
、

既
存
通
貨
建
て
の
資
金
の
完
全
な
裏
付
け

を
有
す
る
「
ト
ー
ク
ン
化
さ
れ
た
資
金
に

よ
る
ス
テ
ー
ブ
ル
コ
イ
ン
」
と
、「
そ
れ

以
外
の
ス
テ
ー
ブ
ル
コ
イ
ン
」
に
分
類
し

て
い
る
。
後
者
に
は
、
既
存
通
貨
建
て
の

資
金
に
必
ず
し
も
1
0
0
％
裏
付
け
ら
れ

た
も
の
で
な
く
て
も
暗
号
技
術
等
に
よ
っ

て
価
値
の
安
定
化
が
図
ら
れ
て
い
る
ス
テ

ー
ブ
ル
コ
イ
ン
が
含
ま
れ
る
。
す
で
に
運

営
を
開
始
し
て
い
る
こ
れ
ら
の
ス
テ
ー
ブ

ル
コ
イ
ン
を
法
的
な
本
部
所
在
国
別

に
見
る
と
、
米
国
（
10
件
）
が
最
も

多
く
、
中
国
（
9
件
）
が
そ
れ
に
次

ぐ
（
図
表
5
）。
わ
が
国
に
本
部
が

置
か
れ
て
い
る
も
の
は
な
い
も
よ
う

で
あ
る
。

リ
ブ
ラ
構
想
の
衝
撃

　

そ
う
し
た
中
、
フ
ェ
イ
ス
ブ
ッ
ク

は
19
年
6
月
18
日
、
リ
ブ
ラ
の
発
行

計
画
を
明
ら
か
に
し
た
。
そ
れ
が
全

世
界
に
衝
撃
を
与
え
た
の
は
、
こ
の

構
想
が
ま
さ
に
世
界
で
初
め
て
の
ビ

ッ
グ
テ
ッ
ク
に
よ
る
ス
テ
ー
ブ
ル
コ

イ
ン
の
実
用
化
計
画
で
あ
っ
た
か
ら

に
他
な
ら
な
い
。
フ
ェ
イ
ス
ブ
ッ
ク

は
既
に
世
界
で
27
億
人
と
も
い
わ
れ

（注）PSPはpayment service provider（決済サービス供給主体）の略。
（原資料注）矢印は、資金と、両方向への支払いフローに関する指図を含

むメッセージの移動を表す。
（出所）Marten Bech, and Jenny Hancock [2020], “Innovation in 

payments”, BIS Quarterly Review, March 2020, Graph 5, 
p32を基に日本総合研究所が一部加筆して作成

（原資料）Committee on Payments and Market Infrastructures, 
Cross-border retail payments, Bank for International 
Settlements, February 16,2018.

〈図表1〉国際的な決済の流れ

（原資料注）△は伝統的な金融・銀行ネットワークの外に新たな主体やオペ
レーションを導入したもの、　は既存の金融機関（特に銀行やク
レジットカード供給主体）の上で、もしくはそれらと協働して
サービスを供給するもの。

（出所）BIS, “III. Big tech in finance: opportunities and risks”, Annual 
Economic Report, June 2019, p57 Table Ⅲ.1を基に日本総合
研究所作成

（原資料）Financial Stability Board、 S&P Capital IQ、公表資料、BIS.

〈図表2〉主な大規模IT企業（“big techs”、プラット
フォーマー）の金融活動（2019年6月時点）

✓

名称

＜新興市場経済＞
Alibaba/Alipay, Tencent
Baidu
Vodafone M-Pesa
Mercado Libre
Samsung
GO-Jek, Ola Cabs
Grab
KT
Kakao

＜先進経済＞
Google
Amazon, eBay/Paypal
Apple, Facebook, Microsoft
Orange
Groupon
Line, 楽天
NTTドコモ

主な地理的活動範囲

中国
中国
東アフリカ、エジプト、インド
アルゼンチン、ブラジル、メキシコ
韓国
東南アジア
東南アジア
韓国
韓国

世界全体
世界全体
世界全体
フランス
世界全体
日本
日本

✓
✓

✓

与信

△
　
　
△

△
△／　
△／　

△／　
　

　

△
　

✓

✓
✓

✓

✓

✓

決済

△
△
△
△
　
△
△
　
△／　

　
　
　
　
△
△
△

✓
✓

✓
✓
✓
✓

ﾏﾈｰﾏｰｹｯﾄﾌｧﾝﾄﾞ
および保険

△／　
△／　

　
△

△
△

✓
✓

✓



162020.5.25［月］　金融財政ビジネス　第3種郵便物認可

る
巨
大
な
ユ
ー
ザ
ー
の
ネ
ッ
ト
ワ
ー
ク
を

形
成
し
て
お
り
、
既
存
の
銀
行
シ
ス
テ
ム

を
一
切
介
さ
な
い
自
前
の
グ
ロ
ー
バ
ル
な

ネ
ッ
ト
ワ
ー
ク
上
で
、
ユ
ー
ザ
ー
に
新
た

な
通
貨
で
あ
る
リ
ブ
ラ
を
提
供
し
よ
う
と

し
て
い
る
。
前
掲
図
表
1
で
い
え
ば
、
上

の
図
の
よ
う
な
決
済
完
了
ま
で
の
長
い
流

れ
を
、
下
の
図
の
よ
う
に
一
気
に
短
縮
で

き
る
こ
と
に
な
る
。
加
え
て
、
同
社
は
、

上
述
の
E
C
B
の
分
類
に
従
え
ば
、
最
も

価
値
の
安
定
性
が
高
く
な
る
と
見
込
ま
れ

る
「
ト
ー
ク
ン
化
さ
れ
た
通
貨
」
の
方
式

を
採
用
す
る
こ
と
を
選
択
し
た
。

　

同
日
公
表
さ
れ
た
ホ
ワ
イ
ト
ペ
ー
パ
ー

に
よ
れ
ば
、
リ
ブ
ラ
を
発
行
す
る
の
は
フ

ェ
イ
ス
ブ
ッ
ク
で
は
な
く
、
同
社
お
よ
び

同
社
の
子
会
社
で
あ
る
カ
リ
ブ
ラ
を
含
む

他
の
金
融
、
I
T
関
連
の
企
業
等
で
構
成

さ
れ
る
リ
ブ
ラ
協
会
で
あ
る
（
図
表
6
）。

リ
ブ
ラ
協
会
が
発
行
す
る
リ
ブ
ラ
の
枠
組

み
は
図
表
7
の
よ
う
な
も
の
で
、「
リ
ブ

ラ
・
リ
ザ
ー
ブ
」
と
呼
ば
れ
る
実
在
の
資

産
の
リ
ザ
ー
ブ
に
よ
っ
て
十
分
な
裏
付
け

を
持
つ
こ
と
が
意
図
さ
れ
て
い
る
。
リ
ブ

ラ
・
リ
ザ
ー
ブ
は
「
安
定
性
と
信
頼
性
の

あ
る
中
央
銀
行
が
発
行
す
る
通
貨
」
で
の

銀
行
預
金
や
短
期
国
債
な
ど
に
よ
る
裏
付

け
と
さ
れ
、
ユ
ー
ザ
ー
か
ら
の
要
求
が
あ

れ
ば
、
い
つ
で
も
リ
ブ
ラ
協
会
が
リ
ブ
ラ

を
既
存
通
貨
に
交
換
す
る
こ
と
に
応
じ
る

と
い
う
建
て
付
け
だ
。
い
わ
ば
、
金
本
位

制
の
時
代
の
兌
換
（
だ
か
ん
）
制
度
に
近

い
よ
う
な
仕
組
み
と
理
解
す
る
こ
と
が
可

能
で
あ
る
。
リ
ブ
ラ
を
発
行
し
消
却
す
る

権
限
は
リ
ブ
ラ
協
会
の
み
が
有
す
る
。

　

リ
ブ
ラ
協
会
の
キ
ャ
ッ
チ
コ
ピ
ー
は
、

「
友
達
が
世
界
の
ど
こ
に
い
て
も
携
帯
電

話
で
メ
ッ
セ
ー
ジ
を
送
信
で
き
る
の
と
同

じ
よ
う
に
、
リ
ブ
ラ
を
利
用
す
れ
ば
、
瞬

時
に
、
簡
単
に
、
安
価
で
お
金
を
送
れ
る

よ
う
に
な
り
ま
す
」
と
い
う
も
の
だ
。
こ

れ
は
既
存
の
銀
行
シ
ス
テ
ム
に
と
っ
て
は

大
き
な
脅
威
で
あ
ろ
う
。

　

世
界
に
は
い
ま
だ
に
、
銀
行
口
座
を
保

有
し
て
い
な
い
、
保
有
で
き
な
い
が
ゆ
え

に
、
銀
行
シ
ス
テ
ム
に
ア
ク
セ
ス
で
き
な

い
成
人
、
い
わ
ゆ
る
「
ア
ン
バ

ン
ク
ト
」
が
新
興
国
を
中
心
に

17
億
人
存
在
す
る
と
み
ら
れ
て

お
り
、
リ
ブ
ラ
は
長
年
に
わ
た

る
こ
う
し
た
問
題
を
、
発
想
を

変
え
て
一
気
に
解
決
す
る
可
能

性
を
も
秘
め
て
い
る
。
ま
た
、

先
進
国
の
市
民
に
と
っ
て
も
、

決
済
に
要
す
る
時
間
の
短
縮
と

コ
ス
ト
の
削
減
は
大
き
な
メ
リ

ッ
ト
で
あ
り
、
今
後
の
進
展
次

第
で
は
、
一
気
に
リ
ブ
ラ
の
普

及
が
加
速
す
る
可
能
性
も
否
定

で
き
な
い
。
そ
し
て
仮
に
今
後
、

リ
ブ
ラ
が
世
界
の
市
民
か
ら
一
定
の
支
持

を
得
て
広
く
流
通
す
る
こ
と
に
な
っ
た
場

合
、
各
国
の
通
貨
主
権
が
及
ば
な
い
、
い

わ
ば
リ
ブ
ラ
と
い
う
「
独
自
の
通
貨
圏
」

が
で
き
て
し
ま
う
こ
と
を
意
味
す
る
。

米
議
会
の
厳
し
い
反
応

　

リ
ブ
ラ
構
想
の
公
表
を
受
け
、
主
要
国

や
国
際
社
会
に
お
い
て
は
、
直
ち
に
真
剣

か
つ
厳
し
い
姿
勢
に
よ
る
検
討
が
各
方
面

で
始
め
ら
れ
た
。
リ
ブ
ラ
構
想
に
最
も
敏

感
か
つ
迅
速
に
反
応
し
た
の
は
米
国
で
あ

る
。
19
年
7
月
に
は
早
く
も
議
会
の
上
下

両
院
で
公
聴
会
が
開
催
さ
れ
、
個
人
情
報

漏
え
い
等
に
関
す
る
フ
ェ
イ
ス
ブ
ッ
ク
の

こ
れ
ま
で
の
さ
ま
ざ
ま
な
失
態
を
鑑
み
、

議
会
や
規
制
当
局
に
よ
る
十
分
な
検
討
と

政
策
運
営
が
整
う
ま
で
は
リ
ブ
ラ
構
想
の

一
時
停
止
を
求
め
る
な
ど
、
極
め
て
厳
し

い
議
論
が
展
開
さ
れ
た
。
連
邦
準
備
制
度

（Fed

）
や
米
財
務
省
も
同
様
の
姿
勢
を

示
し
て
い
る
。

　

ち
な
み
に
、
同
年
7
月
16
日
に
上
院
銀

行
・
住
宅
・
都
市
問
題
委
員
会
に
お
い
て

公
聴
会
が
開
催
さ
れ
た
際
に
は
、
そ
の
冒

頭
で
共
和
党
の
ク
ラ
ポ
委
員
長
が
フ
ェ
イ

ス
ブ
ッ
ク
に
対
し
て
、
①
リ
ブ
ラ
の
決
済

シ
ス
テ
ム
の
機
能
や
管
理
②
リ
ブ
ラ
と
リ

ブ
ラ
協
会
、
フ
ェ
イ
ス
ブ
ッ
ク
と
そ
の
子

会
社
カ
リ
ブ
ラ
と
の
関
係
③
消
費
者
保
護

（出所）BIS, “III. Big tech in finance: 
opportunities and risks”, Annual 
Economic Report, June 2019, p56 
Graph Ⅲ.1を基に日本総合研究所作成

〈図表3〉ビッグテックの分野別収入構成

コミュニケーション・
サービス ,14.8

金融 ,11.3

消費財 ,11.3

IT
（一部金融関連
ビジネス含む）,46.2

その他（ヘルスケア、不動産、
ユーティリティ、産業を含む）,6.1

（出所）BIS, “III. Big tech in finance: opportunities and 
risks”, Annual Economic Report, June 2019, 
p63 Graph Ⅲ.Aを基に日本総合研究所作成

（原資料）各社レポートおよびBIS推計。

〈図表4〉大規模IT企業（“big techs”、プラット
フォーマー）の実働ユーザー数の推移

（左軸） （右軸）

（10億人） （10億人）
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④
個
人
デ
ー
タ
保
護
⑤
マ
ネ
ー
ロ
ン
ダ
リ

ン
グ
対
策
等
の
広
範
な
論
点
を
た
だ
し
て

い
る
。
加
え
て
、
民
主
党
の
ブ
ラ
ウ
ン
筆

頭
メ
ン
バ
ー
の
声
明（
筆
者
に
よ
る
抄
訳
）

に
は
、
以
下
の
よ
う
に
リ
ブ
ラ
構
想
に
対

す
る
米
国
内
の
受
け
止
め
方
や
米
議
会
の

極
め
て
厳
し
い
姿
勢
が
よ
く
表
れ
て
い
る
。

　
「
フ
ェ
イ
ス
ブ
ッ
ク
は
危
険
だ
」

　
「
フ
ェ
イ
ス
ブ
ッ
ク
は
二
つ
の
相
い
れ

な
い
ミ
ッ
シ
ョ
ン
を
持
っ
て
い
る
。
世
界

を
よ
り
開
か
れ
た
、
そ
し
て
互
い
に
つ
な

が
れ
た
も
の
に
す
る
こ
と
と
、
た
く
さ
ん

の
金
を
稼
ぐ
こ
と
だ
。
フ
ェ
イ
ス
ブ
ッ
ク

は
こ
の
二
つ
の
ミ
ッ
シ
ョ
ン
の
両
方
に
奉

仕
し
よ
う
と
し
て
、
わ
れ
わ
れ
に
大
混
乱

を
引
き
起
こ
す
」

　
「
フ
ェ
イ
ス
ブ
ッ
ク
は
、
わ
れ
わ
れ
の

目
を
も
っ
と
も
っ
と
広
告
に
向
け
さ
せ
、

よ
り
大
き
な
利
益
を
生
む
よ
う
に
何
十
億

人
も
の
ユ
ー
ザ
ー
を
操
っ
て
い
る
」

　
「
彼
ら
は
政
府
を
運
営
し
て
い
る
の
で

は
な
く
、
営
利
の
実
験
室
を
運
営
し
て
い

る
」

　
「
フ
ェ
イ
ス
ブ
ッ
ク
の
前
科
を
注
視

せ
よ
。
彼
ら
に
人
々
の
銀
行
口
座
に
つ

い
て
の
実
験
を
行
い
、
金
融
政
策
の
よ

う
に
人
々
が
理
解
で
き
な
い
強
力
な
手

段
を
使
う
機
会
を
与
え
、
働
き
者
の
米

国
人
が
家
族
を
養
う
能
力
を
危
険
に
さ

ら
す
こ
と
は
ク
レ
イ
ジ
ー
だ
」

G
7
の
指
摘

　

さ
ら
に
19
年
10
月
に
は
、
先
進
7
カ

国
（
G
7
）
の
下
に
設
け
ら
れ
た
ワ
ー

キ
ン
グ
グ
ル
ー
プ
（
W
G
）
が
『
グ
ロ

ー
バ
ル
な
ス
テ
ー
ブ
ル
コ
イ
ン
の
イ
ン

パ
ク
ト
を
探
求
す
る
』
と
い
う
報
告
書

を
公
表
し
た
。
そ
こ
で
は
ま
ず
、
ス
テ

ー
ブ
ル
コ
イ
ン
に
は
、
グ
ロ
ー
バ
ル
な

決
済
を
よ
り
速
く
、
よ
り
安
価
で
、
よ

り
包
摂
的
な
（
多
く
の
人
々
を
対
象
と
す

る
）
も
の
と
な
し
得
る
と
い
う
意
味
で
潜

在
的
利
益
が
あ
る
こ
と
を
認
め
た
。
他
方
、

ス
テ
ー
ブ
ル
コ
イ
ン
に
は
規
模
の
大
小
を

問
わ
ず
、
①
法
的
な
確
実
性
②
健
全
な
ガ

バ
ナ
ン
ス
③
マ
ネ

ー
ロ
ン
ダ
リ
ン
グ

や
テ
ロ
資
金
供
与
、

そ
の
他
の
形
態
の

不
法
な
金
融
④
決

済
シ
ス
テ
ム
の
安

全
性
、
効
率
性
お

よ
び
完
全
性
⑤
サ

イ
バ
ー
・
セ
キ
ュ

リ
テ
ィ
ー
お
よ
び

オ
ペ
レ
ー
シ
ョ
ン

上
の
頑
健
性
⑥
市

場
の
完
全
性
⑦
デ

ー
タ
の
プ
ラ
イ
バ

シ
ー
の
保
護
お
よ

び
ポ
ー
タ
ビ
リ
テ

ィ
ー
⑧
消
費
者
・

投
資
家
保
護
⑨
課

税
上
の
コ
ン
プ
ラ

イ
ア
ン
ス
と
い
っ

た
多
岐
に
わ
た
る

課
題
が
あ
る
と
指

摘
し
て
い
る
。
ま

た
、
ス
テ
ー
ブ
ル

コ
イ
ン
が
グ
ロ
ー
バ
ル
な
規
模
で
流
通
す

る
よ
う
に
な
っ
た
場
合
（
グ
ロ
ー
バ
ル
・

ス
テ
ー
ブ
ル
コ
イ
ン
）に
は
、さ
ら
に（
a
）

金
融
政
策
運
営
（
b
）
金
融
の
安
定
（
c
）

国
際
通
貨
制
度
（
d
）
公
正
な
競
争
や
決

（出所）Dirk Bullmann, Jonas Klemm and Andrea Pinna,“ In search 
for stability in crypt-assets: are stablecoins the solution?”, 
Occasional Paper Series No 230, ECB, August 2019, Chart 2, 
p33を基に日本総合研究所作成

（原資料）公表データを基にECBスタッフが作成

〈図表5〉すでに運営を開始しているステーブルコインのイ
ニシアティブの法的な本部所在国

10

トークン方式の通貨

米国 中国 不明 EU27 英国 英領バージン諸島 カナダ 韓国 シンガポール 香港 オーストラリア ケイマン諸島 パナマ

他の安定メカニズムによるステーブルコイン
8

6

4

5

5 3

3

2

2 2
1

2 1 1
1

6 5
4 4

1 1
2

1 1 1

2

0

（出所）Libra協会メンバー『新しい通貨Libra（ホワイトペーパー）』、2019年7月23日改定、Libra 
Association,“The Libra Association”（https://libra.org/en-US/association/、2020年4月28
日アクセス）および各種報道等を基に日本総合研究所作成

〈図表6〉リブラ協会メンバーの動き

決済

テクノロジー・
マーケットプレイス

電気通信

ブロックチェーン

ベンチャーキャピタル

非営利組織、
多国間組織、
学術機関

初期メンバー（2019年６月時点、全 28社）

PayU（Naspers のフィンテック部門）

Facebook/Calibra
Farfetch
Lyft（配車サービス大手）
Sportify AB（音楽配信大手）
Uber Technologies, Inc（配車サービス大手）
Iliad

Anchorage
Bison Trails
Coinbase、Inc.
Xapo Holdings Limited
Andreessen Horowitz
Breakthrough Initiatives
Ribbit Capital
Thrive Capital
Union Square Ventures
Creative Destruction Lab
Kiva
Mercy Corps
Women's World Banking

2019 年 10月脱退

Mastercard(クレジットカード大手)
Mercado Pago
PayPal( オンライン決済大手 )
Stripe
Visa( クレジットカード大手 )
Booking Holdings（旅行サイト大手）
eBay

2020 年 1月脱退

Vodafone Group

新規加入（2020
年 4月時点、4社）

Checkout.com

Shopify

TAGOMI 

Heifer International
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済
デ
ー
タ

に
関
す
る

独
占
禁
止

政
策
の
面

で
の
課
題

や
リ
ス
ク

が
生
じ
、

各
国
に
お

い
て
、
ま

た
国
際
的

な
意
味
で

も
相
当
な

悪
影
響
を

及
ぼ
し
か

ね
な
い
と

し
て
い
る
。

ち
な
み
に

グ
ロ
ー
バ

ル
・
ス
テ

ー
ブ
ル
コ

イ
ン
の
そ
の
よ
う
な
利
益
と
リ
ス
ク
の
影

響
が
、
ど
う
い
っ
た
国
々
に
よ
り
強
く
及

び
か
ね
な
い
の
か
に
関
し
て
は
、
既
存
の

金
融
・
決
済
シ
ス
テ
ム
の
発
展
の
度
合
い
、

通
貨
の
安
定
性
、
金
融
包
摂
が
ど
の
程
度

達
成
さ
れ
て
い
る
か
、
と
い
っ
た
要
因
に

よ
っ
て
決
ま
る
と
し
て
お
り
、
G
7
と
し

て
は
、
上
述
の
よ
う
な
法
律
面
、
規
制
、

監
督
上
の
課
題
に
適
切
な
対
処
が
な
さ
れ

る
ま
で
は
、
い
か
な
る
グ
ロ
ー
バ
ル
・
ス

テ
ー
ブ
ル
コ
イ
ン
も
業
務
運
営
を
開
始
す

べ
き
で
な
い
、
と
い
う
厳
し
い
姿
勢
を
明

確
に
し
て
い
る
。

リ
ブ
ラ
新
構
想
は
日
本
円
外
し
？

　

主
要
国
や
国
際
機
関
の
こ
う
し
た
厳
し

い
姿
勢
を
受
け
、
リ
ブ
ラ
協
会
側
は
去
る

4
月
17
日
、
リ
ブ
ラ
構
想
の
改
訂
版
の
ホ

ワ
イ
ト
ペ
ー
パ
ー
（v2

・
0
）
を
公
表

し
た
。
そ
の
内
容
を
当
初
版
と
比
較
す
る

と
、「
コ
ン
プ
ラ
イ
ア
ン
ス
と
不
法
な
活

動
の
防
止
」
と
い
う
章
が
新
た
に
設
け
ら

れ
、
同
協
会
が
考
え
る
対
策
が
詳
述
さ
れ

て
い
る
。
ま
た
、
当
初
計
画
で
は
複
数
の

主
要
通
貨
の
バ
ス
ケ
ッ
ト
方
式
で
単
一
の

暗
号
資
産
「
リ
ブ
ラ
」
を
発
行
す
る
計
画

だ
っ
た
が
、
ま
ず
は
、
幾
つ
か
の
主
要
通

貨
の
そ
れ
ぞ
れ
に
連
動
す
る
複
数
の
暗
号

通
貨
（
リ
ブ
ラ
・
ド
ル
や
リ
ブ
ラ
・
ユ
ー

ロ
な
ど
）
を
リ
ブ
ラ
協
会
が
発
行
し
、
そ

れ
を
一
定
の
比
率
で
組
み
合
わ
せ
て
リ
ブ

ラ
を
構
成
す
る
と
い
う
作
戦
変
更
が
行
わ

れ
て
お
り
、
そ
の
背
後
に
は
、
各
国
当
局

か
ら
の
認
可
を
得
や
す
く
し
た
い
と
い
う

意
図
が
あ
る
よ
う
に
見
受
け
ら
れ
る
。

　

た
だ
、
わ
が
国
と
し
て
気
に
な
る
の
は
、

今
回
の
改
訂
版
で
日
本
円
が
ど
う
も
リ
ブ

ラ
が
組
み
込
む
通
貨
の
対
象
か
ら
外
れ
た

よ
う
に
見
受
け
ら
れ
る
点
で
あ
る
。
当
初

の
ホ
ワ
イ
ト
ペ
ー
パ
ー
に
は
、
ど
の
通
貨

の
資
産
を
リ
ブ
ラ
・
リ
ザ
ー
ブ
に
組
み
込

む
か
に
つ
い
て
の
記
載
は
な
く
、
前
述
の

19
年
7
月
の
米
議
会
の
公
聴
会
で
、
カ
リ

ブ
ラ
の
マ
ー
カ
ス
代
表
が
、「
リ
ブ
ラ
・

リ
ザ
ー
ブ
の
約
5
割
は
米
ド
ル
建
て
資
産

で
、
そ
れ
以
外
に
は
ユ
ー
ロ
建
て
や
英
ポ

ン
ド
建
て
、
円
建
て
の
資
産
な
ど
が
入
る

が
、
中
国
の
人
民
元
建
て
の
も
の
は
入
ら

な
い
」
な
ど
と
述
べ
る
に
と
ど
ま
っ
て
い

た
。
と
こ
ろ
が
今
回
の
改
訂
版
で
は
、
そ

の
冒
頭
で
、
複
数
通
貨
で
構
成
さ
れ
る
リ

ブ
ラ
・
コ
イ
ン
の
バ
ス
ケ
ッ
ト
に
入
る
通

貨
と
し
て
、「
米
ド
ル
、
ユ
ー
ロ
、
英
ポ

ン
ド
、
シ
ン
ガ
ポ
ー
ル
・
ド
ル
」
の
四
つ

が
例
示
さ
れ
て
い
る
。
ま
た
、
当
初
計
画

の
時
点
で
は
公
表
さ
れ
、
日
本
か
ら
の
ア

ク
セ
ス
が
誘
導
さ
れ
て
い
た
ホ
ワ
イ
ト
ペ

ー
パ
ー
の
日
本
語
版
が
改
訂
版
で
は
存
在

し
な
く
な
っ
て
い
る
。
果
た
し
て
こ
れ
は
、

い
っ
た
い
何
を
意
味
す
る
の
か
。
海
外
の

客
観
的
な
目
線
に
よ
っ
て
示
さ
れ
た
、
日

本
円
に
対
す
る
信
認
が
揺
ら
ぎ
つ
つ
あ
る

こ
と
の
傍
証
と
み
る
こ
と
が
で
き
る
の
で

は
な
い
か
。

秩
序
へ
の
挑
戦
と
わ
が
国
の
課
題

　

リ
ブ
ラ
の
よ
う
な
、
ビ
ッ
グ
テ
ッ
ク
に

よ
る
ス
テ
ー
ブ
ル
コ
イ
ン
は
、
見
方
を
変

え
れ
ば
グ
ロ
ー
バ
ル
に
通
用
す
る
〝
私
的

通
貨
〟
の
一
形
態
と
み
る
こ
と
も
で
き
る
。

「
た
か
が
決
済
の
話
で
は
な
い
か
」
と
思

わ
れ
る
向
き
も
あ
ろ
う
が
、
果
た
し
て
そ

う
だ
ろ
う
か
。

　

通
貨
の
本
質
と
は
、
価
値
の
計
算
手
段
、

支
払
い
（
決
済
）
手
段
、
保
蔵
手
段
の
三

つ
の
機
能
に
あ
る
。
あ
る
通
貨
が
広
く
用

い
ら
れ
る
よ
う
に
な
る
に
は
、
必
ず
し
も

単
に
法
律
で
定
め
て
お
け
ば
用
い
ら
れ
る
、

と
い
う
も
の
で
は
な
く
、
ユ
ー
ザ
ー
で
あ

る
各
国
民
、
世
界
の
市
民
が
寄
せ
る
信
認

が
不
可
欠
だ
。
そ
れ
は
こ
れ
ま
で
財
政
破

綻
等
に
陥
っ
た
幾
つ
も
の
国
々
の
例
が
物

語
っ
て
き
た
こ
と
で
も
あ
る
。
そ
し
て
、

そ
れ
が
単
な
る
「
支
払
い
（
決
済
）
手
段
」

に
と
ど
ま
る
か
、「
価
値
の
保
蔵
機
能
」

ま
で
持
つ
〝
通
貨
〟
と
な
る
の
か
、
そ
の

線
引
き
は
紙
一
重
に
過
ぎ
な
い
。
リ
ブ
ラ

の
よ
う
な
グ
ロ
ー
バ
ル
・
ス
テ
ー
ブ
ル
コ

イ
ン
が
既
存
の
通
貨
・
金
融
秩
序
に
と
っ

て
脅
威
と
な
る
最
大
の
要
因
は
、
そ
の
発

行
主
体
側
が
リ
ザ
ー
ブ
資
産
の
選
択
の
自

由
を
有
し
て
い
る
こ
と
に
あ
る
。
わ
が
国

を
は
じ
め
と
す
る
各
国
の
当
局
は
、
リ
ブ

ラ
協
会
側
が
、「
リ
ザ
ー
ブ
資
産
に
組
み

込
む
た
め
に
、
自
国
の
中
央
銀
行
と
当
座

預
金
取
引
を
行
う
こ
と
を
認
め
る
」
こ
と

（出所）Libra Association Members, “White Paper v2.0”
（https://libra.org/en-US/white-paper/、2020年4月28日アクセス）を基に日本総
合研究所作成

〈図表7〉リブラ構想の大まかな枠組み
資産

8割　短期国債（残存期間 3カ月まで）
（信用リスクが極めて低い国のもの
＜S&Pであれば格付けA+以上、
Moody's であれば格付けA1以上＞）

2割　現金
（短期金融市場で上記と同じ国債の残存
期間１年以下のもので運用するMMF
に投資されるもの）

負債

リブラ

リブラ協会

リブラ発行

リブラ消却

認定再販業者 ユーザー
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は
で
き
て
も
、
リ
ブ
ラ
協
会
側
に
「
自
国

の
通
貨
を
必
ず
リ
ブ
ラ
の
バ
ス
ケ
ッ
ト
に

組
み
込
む
よ
う
に
義
務
付
け
る
」
こ
と
は

お
そ
ら
く
で
き
な
い
。
そ
れ
が
通
貨
の
本

質
な
の
だ
。

　

ス
テ
ー
ブ
ル
コ
イ
ン
と
い
う
新
た
な
通

貨
の
実
用
化
に
向
け
た
試
み
は
、
こ
れ
ま

で
世
界
各
国
が
築
き
上
げ
て
き
た
通
貨
・

金
融
秩
序
に
一
気
に
〝
パ
ラ
ダ
イ
ム
・
シ

フ
ト
〟
と
も
い
う
べ
き
転
換
を
も
た
ら
し

得
る
可
能
性
を
秘
め
て
い
る
。
目
の
前
の

危
機
対
応
で
頭
が
い
っ
ぱ
い
に
な
り
、
先

行
き
の
経
済
や
財
政
運
営
の
持
続
可
能
性

を
い
か
に
確
保
す
る
か
が
念
頭
か
ら
消
え

て
し
ま
っ
た
国
は
、
コ
ロ
ナ
危
機
が
過
ぎ

去
っ
た
と
き
、
そ
の
死
角
を
一
気
に
突
か

れ
る
可
能
性
す
ら
な
い
と
は
言
え
な
い
。

わ
が
国
と
し
て
は
今
後
、
ス
テ
ー
ブ
ル
コ

イ
ン
を
い
か
に
し
て
既
存
の
通
貨
・
金
融

秩
序
の
中
に
取
り
込
ん
で
い
く
の
か
、
諸

外
国
と
も
協
調
し
つ
つ
、
検
討
を
急
ぐ
必

要
が
あ
る
。
さ
ら
に
、
既
に
大
き
な
リ
ス

ク
を
抱
え
る
に
至
っ
て
し
ま
っ
た
財
政
・

金
融
政
策
運
営
を
い
か
に
健
全
化
・
正
常

化
さ
せ
て
い
く
か
を
、
危
機
の
収
束
策
と

合
わ
せ
て
考
え
て
い
く
こ
と
も
求
め
ら
れ

て
い
る
と
い
え
よ
う
。


