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デ
ジ
タ
ル
通
貨
の
意
義

　

デ
ジ
タ
ル
通
貨
と
は
、
ブ
ロ
ッ
ク
チ
ェ

ー
ン
（
分
散
型
台
帳
）
等
の
革
新
的
な
情

報
技
術
を
基
盤
と
す
る
こ
と
を
想
定
す
る

デ
ジ
タ
ル
決
済
手
段
で
あ
り
、
具
体
的
に

は
ビ
ッ
ト
コ
イ
ン
等
の
暗
号
資
産
や
、
裏

付
け
資
産
の
保
有
に
よ
り
価
値
の
安
定
化

が
図
ら
れ
る
ス
テ
ー
ブ
ル
コ
イ
ン
、

C
B
D
C
が
含
ま
れ
る
（
図
表
1
）。

　

ち
な
み
に
わ
が
国
に
お
い
て
は
、

S
u
i
c
a
、
P
A
S
M
O
、
W
A
O
N
、

E
d
y
と
い
っ
た
電
子
マ
ネ
ー
や
、
ス
マ

ー
ト
フ
ォ
ン
を
用
い
た
Q
R
コ
ー
ド
決
済

の
類
い
が
す
で
に
幅
広
く
普
及
し
て
い
る
。

こ
れ
ら
と
デ
ジ
タ
ル
通
貨
の
ど
こ
が
違
う

の
か
を
最
初
に
確
認
し
て
お
こ
う
。

　

決
済
手
段
と
し
て
の
通
貨
に
は
大
別
し

て
、
中
央
銀
行
マ
ネ
ー
（
現
金
通
貨
、
中

央
銀
行
準
備
〈
中
央
銀
行
当
座
預
金
〉）
と
、

民
間
銀
行
マ
ネ
ー（
民
間
銀
行
預
金
通
貨
）

の
2
通
り
が
あ
る
。
こ
の
両
者
の
大
き
な

違
い
は
、
中
央
銀
行
マ
ネ
ー
は
い
ず
れ
も
、

そ
れ
が
受
け
渡
さ
れ
れ
ば
決
済
が
無
条
件

か
つ
取
り
消
し
不
能
と
な
り
、
最
終
的
に

完
了
し
た
状
態
と
な
る
（
こ
れ
を
〝
決
済

の
フ
ァ
イ
ナ
リ
テ
ィ
ー
〟
が
得
ら
れ
た
状

態
と
称
す
る
）
の
に
対
し
て
、
民
間
銀
行

マ
ネ
ー
に
は
決
済
の
フ
ァ
イ
ナ
リ
テ
ィ
ー

が
な
い
、
と
い
う
点
に
あ
る
。

　

私
た
ち
が
今
日
、
さ
ま
ざ
ま
な
場
面
で

利
用
し
て
い
る
電
子
マ
ネ
ー
や
Q
R
コ
ー

ド
決
済
は
、
い
ず
れ
も
こ
の
民
間
銀
行
預

金
通
貨
に
よ
る
決
済
に
ひ
も
付
け
ら
れ
た
、

い
わ
ば
〝
支
払
い
指
図
〟
に
す
ぎ
な
い
。

私
た
ち
が
非
接
触
型
端
末
を
用
い
て
支
払

い
指
図
を
発
出
し
た
時
点
で
は
、
実
は
店

舗
等
と
の
間
で
の
決
済
は
完
了
し
て
い
な

い
。
支
払
い
指
図
通
り
の
入
金
が
、
電
子

マ
ネ
ー
の
運
営
会
社
か
ら
店
舗
の
預
金
口

座
宛
て
の
振
り
込
み
に
よ
っ
て
な
さ
れ
て

初
め
て
、
厳
密
に
は
、
そ
の
振
り
込
み
に

伴
う
民
間
銀
行
同
士
の
日
銀
当
座
預
金
口

座
上
で
の
決
済
が
完
了
し
て
初
め
て
、
決

済
の
フ
ァ
イ
ナ
リ
テ
ィ
ー
が
得
ら
れ
る
の

で
あ
る
。
故
に
、
私
た
ち
が
店
頭
で
購
入

し
た
代
金
と
し
て
支
払
っ
た
電
子
マ
ネ
ー

を
、
当
該
店
舗
が
即
座
に
、
次
の
商
品
の

仕
入
れ
代
金
の
支
払
い
に
充
当
す
る
、
と

デ
ジ
タ
ル
通
貨
普
及
を
見
据
え
る
英
国

想
定
さ
れ
る
預
金
流
出
の
波
紋
と
わ
が
国
へ
の
示
唆

日
本
総
合
研
究
所
主
席
研
究
員

河
村
小
百
合

解 説

　
主
要
国
の
金
融
当
局
や
国
際
機
関
に
お
い
て
、
デ
ジ
タ
ル
通
貨
の
導
入
や
今
後
の
普
及
の
可
能
性
を
見
据
え
て
の
検
討

が
急
ピ
ッ
チ
で
進
め
ら
れ
て
い
る
。
か
ね
て
銀
行
部
門
の
競
争
力
強
化
を
狙
っ
て
決
済
分
野
の
自
由
化
を
進
め
て
き
た
英

国
に
お
い
て
は
現
在
、
近
い
将
来
に
お
け
る
中
央
銀
行
デ
ジ
タ
ル
通
貨
（
C
B
D
C
）
の
導
入
の
可
能
性
を
に
ら
ん
だ
準

備
と
合
わ
せ
、
民
間
主
体
が
発
行
す
る
ス
テ
ー
ブ
ル
コ
イ
ン
も
将
来
的
に
競
争
的
な
環
境
の
下
で
並
行
し
て
流
通
す
る
よ

う
に
な
る
こ
と
を
想
定
し
、
規
制
環
境
の
整
備
が
進
め
ら
れ
て
い
る
。
デ
ジ
タ
ル
通
貨
の
導
入
・
普
及
に
伴
い
、
既
存
の

銀
行
シ
ス
テ
ム
に
い
か
な
る
影
響
が
及
び
、
対
応
を
迫
ら
れ
る
と
考
え
ら
れ
て
い
る
の
か
。
わ
が
国
に
示
唆
す
る
も
の
は

何
か
。

か
わ
む
ら
・
さ
ゆ
り　
88
年
3
月
京

大
法
卒
、19
年
7
月
か
ら
現
職
。19
年

か
ら
財
政
制
度
等
審
議
会
財
政
制
度

分
科
会
委
員
を
務
め
る
。 

近
著「
中

央
銀
行
の
危
険
な
賭
け
―
異
次
元
緩

和
と
日
本
の
行
方
」（
朝
陽
会
）。
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い
っ
た
こ
と
は
で
き
な
い
。

　

こ
れ
に
対
し
て
デ
ジ
タ
ル
通
貨
と
は
、

C
B
D
C
に
と
ど
ま
ら
ず
ス
テ
ー
ブ
ル
コ

イ
ン
も
含
め
て
、
こ
の
決
済
の
フ
ァ
イ
ナ

リ
テ
ィ
ー
を
有
す
る
決
済
手
段
で
あ
る
。

私
た
ち
が
デ
ジ
タ
ル
通
貨
を
ス
マ
ー
ト
フ

ォ
ン
等
を
用
い
て
受
け
渡
せ
ば
、
あ
た
か

も
現
金
通
貨
で
あ
る
紙
幣
や
硬
貨
を
受
け

渡
す
際
と
同
様
に
、
そ
の
場
で
決
済
が
完

了
す
る
。
し
か
も
利
便
性
が
高
く
、
場
合

に
よ
っ
て
は
コ
ス
ト
も
安
価
と
な
れ
ば
、

デ
ジ
タ
ル
通
貨
は
い
ず
れ
広
範
に
普
及
す

る
こ
と
が
見
込
ま
れ
る
と
同
時
に
、
既
存

の
民
間
銀
行
を
中
心
と
す
る
金
融
シ
ス
テ

ム
に
相
当
な
影
響
を
及
ぼ
す
可
能
性
も
否

定
で
き
な
い
。

英
国
の
前
向
き
な
姿
勢
と
経
緯

　

2
0
1
9
年
6
月
に
米
S
N
S
大
手
の

フ
ェ
イ
ス
ブ
ッ
ク
が
中
心
と
な
り
「
リ
ブ

ラ
構
想
」
を
発
表
し
た
こ
と
や
、
そ
の
前

か
ら
着
手
さ
れ
て
い
た
「
デ
ジ
タ
ル
人
民

元
」
の
実
用
化
に
向
け
た
取
り
組
み
を
中

国
人
民
銀
行
が
加
速
さ
せ
た
こ
と
が
い
わ

ば
〝
目
覚
ま
し
時
計
〟
と
し
て
作
用
し
、

主
要
国
の
中
央
銀
行
や
国
際
機
関
は
目
下
、

こ
の
デ
ジ
タ
ル
通
貨
を
公
的
な
当
局
で
あ

る
中
央
銀
行
が
C
B
D
C
と
し
て
発
行
す

る
か
否
か
、
発
行
す
る
と
す
れ
ば
い
か
な

る
枠
組
み
に
よ
る
こ
と
と
す
る
か
、
ま
た

民
間
主
体
が
発
行
す
る
デ
ジ
タ
ル
通
貨

（
ス
テ
ー
ブ
ル
コ
イ
ン
）
を
い
か
な
る
規

制
環
境
の
下
で
既
存
の
金
融
シ
ス
テ
ム
の

中
に
取
り
込
ん
で
い
く
か
、
と
い
っ
た
検

討
を
総
じ
て
加
速
さ
せ
て
い
る
。

　

他
方
、
デ
ジ
タ
ル
通
貨
が
今
後
、
広
範

に
普
及
し
始
め
れ
ば
、
既
存
の
金
融
秩
序

に
は
少
な
か
ら
ぬ
影
響
が
及
ぶ
可
能
性
が

高
い
こ
と
も
あ
り
、
取
り
組
み
の
方
向
性

を
い
ま
だ
に
定
め
切
れ
な
い
国
も
あ
る
よ

う
に
見
受
け
ら
れ
る
。
目
下
の
米
国
は
そ

の
典
型
例
の
一
つ
か
も
し
れ
な
い
。
同
国

は
基
軸
通
貨
国
で
あ
る
故
、
そ
の
判
断
は

世
界
の
金
融
取
引
や
決
済
に
大
き

な
影
響
を
及
ぼ
す
こ
と
に
な
る
の

は
間
違
い
な
く
、
慎
重
に
な
ら
ざ

る
を
得
な
い
側
面
は
確
か
に
あ
ろ

う
が
、
例
え
ば
米
連
邦
準
備
制
度

理
事
会
（
F
R
B
）
の
メ
ン
バ
ー

間
で
も
、
デ
ジ
タ
ル
通
貨
の
導
入

を
ど
の
程
度
積
極
的
に
進
め
る
か
、

と
い
っ
た
点
に
関
す
る
見
解
は
分

か
れ
て
い
る
。
F
R
B
は
当
初
、

C
B
D
C
に
関
す
る
デ
ィ
ス
カ
ッ

シ
ョ
ン
・
ペ
ー
パ
ー
を
今
年
9
月

を
め
ど
に
公
表
す
る
と
し
て
い
た
も
の
の
、

本
稿
執
筆
時
点
（
10
月
15
日
）
で
は
遅
れ

た
ま
ま
と
な
っ
て
い
る
こ
と
も
、
そ
う
し

た
点
が
影
響
し
て
い
る
可
能
性
が
あ
る
。

　

こ
れ
に
対
し
て
英
国
の
場
合
、
ポ
ン
ド

の
国
際
決
済
に
お
け
る
位
置
付
け
は
、
米

ド
ル
や
ユ
ー
ロ
に
こ
そ
及
ば
な
い
も
の
の
、

日
本
円
を
上
回
り
、
世
界
で
6
・
5
％
の

シ
ェ
ア
を
占
め
第
3
位
と
な
っ
て
い
る

（
図
表
2
）。
そ
う
し
た
中
、
同
国
で
は
か

ね
て
銀
行
部
門
の
競
争
力
強
化
を
企
図
し
、

民
間
商
業
銀
行
の
A
P
I
（
ア
プ
リ
ケ
ー

シ
ョ
ン
機
能
と
デ
ー
タ
共
有
化
の
仕
組

み
）
の
開
放
を
進
め
て
、
金
融
と
I
T
を

融
合
さ
せ
た
新
興
の
フ
ィ
ン
テ
ッ
ク
企
業

等
に
決
済
分
野
で
の
新
規
参
入
を
促
し
て

き
た
。

　

イ
ン
グ
ラ
ン
ド
銀
行
（
B
O
E
）
に
お

い
て
は
、
カ
ー
ニ
ー
前
総
裁
時
代
か
ら
、

同
総
裁
の
特
命
で
「
金
融
の
将
来
」
に
関

す
る
報
告
書
が
作
成
さ
れ
、
そ
の
中
で
決

済
分
野
に
お
い
て
求
め
ら
れ
る
対
応
の
検

討
も
な
さ
れ
て
い
た
。
B
O
E
は
昨
年
3

月
、「
中
央
銀
行
デ
ジ
タ
ル
通
貨
：
機
会
、

課
題
、
設
計
」
と
い
う
デ
ィ
ス
カ
ッ
シ
ョ

ン
・
ペ
ー
パ
ー
を
公
表
し
、
そ
れ
を
た
た

き
台
に
、
同
国
内
で
デ
ジ
タ
ル
通
貨
に
関

す
る
官
民
挙
げ
て
の
検
討
が
始
ま
っ
た
。

さ
ら
に
B
O
E
は
今
年
6
月
、「
新
た
な

（原資料注*1）2020年12月にリブラをディエムと改称。
（注*2）国境を越えた送金・決済は、実際には主として民間銀行預金通貨を用いて行われ

てきている。
（出所）神田眞人（編著）『図説　ポストコロナの世界経済と激動する国際金融』財経詳報

社、2021年8月、p412を参考に日本総合研究所作成

〈図表1〉現金通貨と各種のデジタル通貨の比較
ステーブルコイン

（例：Facebook が主
導するディエム <*1>）

暗号資産
（例：Bitcoin）

民間主体 なし
（ブロックチェーン技術
を用いて真正性を確保）

米ドル等の裏付け
資産の保有により
価値の安定を目指す

国境を越えた送金・
決済にコスト・時間
がかかる（*2）

価値の裏付けが
なく価格が乱高下

（送金や決済手段と
しての利用を想定）

（現状、主に投機対
象として利用）

中央銀行デジタル
通貨 (CBDC)

現金

中央銀行発行体

価値の
裏付け

利便性

国家の信用

安価で迅速な決済・送金がグローバルに可能

（出所）Bloomberg記事「人民元、世界での決済
シェアが５年ぶり高水準－SWIFT」、2021
年2月18日
（https://www.bloomberg.co.jp/news/
articles/2021-02-18/QOPD1AT1UMA501）.

（原資料）SWIFT“Yuan’s Popularity for 
Cross-Border Payments Hits 
Five-Year High”.

〈図表2〉国際取引決済に占める通貨別
シェア（2020年12月末現在）

順位
1位
2位
3位
4位
5位

通貨
米ドル
ユーロ
英ポンド
日本円
人民元

シェア（％）
38.73
36.70
6.50
3.59
1.88
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形
態
の
デ
ジ
タ
ル
通
貨
」
と
い
う
続
編
を

公
表
し
、
今
後
の
政
策
対
応
の
方
向
性
を

検
討
す
る
上
で
の
た
た
き
台
の
第
2
弾
と

し
て
、
民
間
金
融
界
や
学
界
、
テ
ク
ノ
ロ

ジ
ー
の
供
給
主
体
や
決
済
ユ
ー
ザ
ー
等
の

幅
広
い
社
会
セ
ク
タ
ー
を
も
巻
き
込
ん
だ

検
討
が
、
今
ま
さ
に
同
国
内
で
行
わ
れ
て

い
る
。
こ
の
間
、
今
年
4
月
に
は
英
財
務

省
と
B
O
E
が
共
同
で
タ
ス
ク
フ
ォ
ー
ス

を
立
ち
上
げ
、
C
B
D
C
の
導
入
に
向
け

た
検
討
に
着
手
し
た
こ
と
も
明
ら
か
に
さ

れ
て
い
る
。

　

6
月
の
こ
の
B
O
E
の
ペ
ー
パ
ー
の
中

で
示
さ
れ
て
い
る
、
デ
ジ
タ
ル
通
貨
に
対

す
る
同
行
の
姿
勢
を
見
る
と
、
C
B
D
C

の
導
入
こ
そ
ま
だ
未
決
定
と
は
し
て
い
る

も
の
の
、
ス
テ
ー
ブ
ル
コ
イ
ン
も
含
め
た

新
た
な
決
済
手
段
の
導
入
や
普
及
を
、
最

初
か
ら
回
避
し
た
り
排
除
し
た
り
し
て
し

ま
お
う
と
は
決
し
て
し
て
い
な
い
。
デ
ジ

タ
ル
通
貨
は
ユ
ー
ザ
ー
に
利
便
性
の
向
上

や
コ
ス
ト
節
減
と
い
う
恩
恵
を
も
た
ら
す

新
た
な
技
術
革
新
の
成
果
で
あ
る
、
と
し

て
前
向
き
に
受
け
入
れ
よ
う
と
す
る
ス
タ

ン
ス
が
明
確
に
示
さ
れ
て
い
る
。
加
え
て

B
O
E
は
、
デ
ジ
タ
ル
通
貨
の
普
及
に
よ

っ
て
、
既
存
の
金
融
シ
ス
テ
ム
に
マ
イ
ナ

ス
の
影
響
も
生
じ
得
る
こ
と
を
指
摘
し
、

金
融
シ
ス
テ
ム
全
体
と
し
て
官
民
挙
げ
て

そ
う
し
た
点
を
も
受
け
止
め
、
対
応
策
を

講
じ
て
い
こ
う
と
し
て
い
る
。

　

以
下
で
は
、
そ
の
た
た
き
台
の
中
で
示

さ
れ
て
い
る
内
容
を
中
心
に
、
英
国
で
検

討
さ
れ
て
い
る
対
応
の
方
向
性
を
見
て
み

よ
う
。

新
た
な
形
態
の
デ
ジ
タ
ル
通
貨

　

B
O
E
は
ま
ず
、
デ
ジ
タ
ル
通
貨
の
特

性
に
関
す
る
理
解
を
得
る
た
め
に
、
通
貨

（
な
い
し
は
マ
ネ
ー
）
の
種
類
や
そ
れ
ぞ

れ
の
特
質
に
関
す
る
丁
寧
な
説
明
を
行
っ

て
い
る
。
英
国
で
一
般
的
に
用
い
ら
れ
て

い
る
マ
ネ
ー
を
、
中
央
銀
行
の
債
務
で
あ

る
「
中
央
銀
行
マ
ネ
ー
」（
現
金
、
中
央

銀
行
準
備
）
と
、
商
業
銀
行
の
預
金
の
形

態
を
と
り
、
商
業
銀
行
の
大
衆
に
対
す
る

債
務
で
あ
る
「
商
業
銀
行
マ
ネ
ー
」
に
整

理
し
、
こ
の
う
ち
商
業
銀
行
マ
ネ
ー
は
、

商
業
銀
行
が
家
計
や
企
業
に
対
し
て
貸
し

出
し
を
行
う
こ
と
に
よ
っ
て
創
出
さ
れ
る

点
を
強
調
し
て
い
る
。

　

マ
ネ
ー
に
は
①
計
算
単
位
②
決
済
手
段

③
価
値
の
保
蔵
─
と
い
う
三
つ
の
機
能
が

あ
る
が
、
中
央
銀
行
マ
ネ
ー
は
、
英
国
経

済
に
お
け
る
事
実
上
す
べ
て
の
取
引
の
計

算
単
位
と
し
て
機
能
し
、
通
貨
シ
ス
テ
ム

の
ア
ン
カ
ー
と
な
っ
て
い
る
。
他
方
、
商

業
銀
行
マ
ネ
ー
は
決
済
手
段
と
価
値
の
保

蔵
の
双
方
で
幅
広
く
用
い
ら
れ
て
い
る
が
、

こ
れ
は
、
利
用
す
る
上
で
効
率
性
が
高
い

こ
と
と
、
現
金
の
形
態
の
中
央
銀
行
マ
ネ

ー
と
い
つ
で
も
交
換
可
能
で
あ
る
と
い
う

点
に
関
し
て
大
衆
が
信
認
を
寄
せ
て
い
る

こ
と
、
と
い
う
二
つ
の
点
に
支
え
ら
れ
て

い
る
。

　

こ
れ
に
対
し
て
、
新
た
な
形
態
の
デ
ジ

タ
ル
通
貨
（new

 form
s of digital 

m
oney

）
と
し
て
、
B
O
E
は
官
民
双

方
の
発
行
に
よ
る
も
の
、
す
な
わ
ち

C
B
D
C
と
ス
テ
ー
ブ
ル
コ
イ
ン
が
あ
り

得
る
こ
と
を
想
定
し
て
い
る
。
こ
の
う
ち
、

後
者
の
ス
テ
ー
ブ
ル
コ
イ
ン
は
、
ビ
ッ
ト

コ
イ
ン
と
い
っ
た
ア
ン
カ
ー
を
持
た
な
い

暗
号
資
産
と
は
異
な
り
、
そ
の
価
値
を
安

定
さ
せ
る
資
産
に
よ
っ
て
裏
付
け
さ
れ
る

も
の
で
あ
る
こ
と
、
加
え
て
商
業
銀
行
マ

ネ
ー
と
は
異
な
り
、
実
体
経
済
へ
の
貸
し

出
し
に
よ
っ
て
創
出
さ
れ
る
も
の
で
は
な

い
点
を
B
O
E
は
強
調
し
て
い
る
。

　

B
O
E
は
、
デ
ジ
タ
ル
通
貨
の
導
入
を

進
め
る
の
に
際
し
、
C
B
D
C
の
み
を
優

先
さ
せ
る
ア
プ
ロ
ー
チ
は
採
っ
て
お
ら
ず
、

ス
テ
ー
ブ
ル
コ
イ
ン
も
同
列
に
扱
っ
て
並

行
し
て
流
通
さ
せ
よ
う
と
す
る
ス
タ
ン
ス

を
明
確
に
し
て
い
る
。
そ
の
理
由
は
、
技

術
革
新
を
担
う
民
間
部
門
の
動
き
を
で
き

る
だ
け
尊
重
し
、
さ
ら
な
る
技
術
革
新
を

促
し
た
い
と
い
う
点
に
あ
る
。

　

他
方
、
ス
テ
ー
ブ
ル
コ
イ
ン
に
は
確
か

に
リ
ス
ク
も
あ
り
、
例
え
ば
、
1
種
類
の

ス
テ
ー
ブ
ル
コ
イ
ン
の
み
が
圧
倒
的
な
形

で
流
通
し
て
「
規
模
の
経
済
性
」
が
働
い

て
し
ま
い
、
ユ
ー
ザ
ー
に
と
っ
て
の
「
ス

イ
ッ
チ
ン
グ
（
他
の
ス
テ
ー
ブ
ル
コ
イ
ン

等
へ
の
乗
り
換
え
）
コ
ス
ト
」
が
高
く
つ

く
よ
う
な
事
態
、
な
い
し
は
当
該
ス
テ
ー

ブ
ル
コ
イ
ン
の
発
行
主
体
が
大
き
過
ぎ
て

つ
ぶ
せ
な
い
と
い
う
存
在
に
な
っ
て
し
ま

う
よ
う
な
事
態
は
回
避
し
な
け
れ
ば
な
ら

な
い
。
そ
の
た
め
、
ス
テ
ー
ブ
ル
コ
イ
ン

は
複
数
の
も
の
が
競
争
的
な
環
境
の
下
で

流
通
し
、
相
互
運
用
性
も
確
保
さ
れ
る
こ

と
が
望
ま
し
い
。
た
だ
し
、
複
数
の
ス
テ

ー
ブ
ル
コ
イ
ン
が
競
争
的
な
環
境
の
下
で

幅
広
く
普
及
・
流
通
し
て
、
そ
れ
が
経
済

全
体
に
恩
恵
を
も
た
ら
す
た
め
に
は
、
ス

テ
ー
ブ
ル
コ
イ
ン
が
、
適
切
な
規
制
環
境

の
下
で
、
大
衆
が
商
業
銀
行
マ
ネ
ー
に
対

し
て
寄
せ
て
い
る
の
と
同
レ
ベ
ル
の
高
い

信
認
を
寄
せ
る
存
在
と
な
る
こ
と
が
不
可

欠
で
あ
る
と
考
え
ら
れ
て
い
る
。

預
金
の
5
分
の
1
流
出
を
想
定

　

B
O
E
は
、
新
た
な
形
態
の
デ
ジ
タ
ル

通
貨
の
利
便
性
や
信
用
度
、
安
全
性
の
高

さ
に
関
す
る
認
識
が
広
く
共
有
さ
れ
、
普
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及
が
進
め
ば
、
銀
行
預
金
よ
り
も
選
好
さ

れ
る
面
も
出
て
く
る
の
で
は
な
い
か
と
み

て
い
る
。
デ
ジ
タ
ル
通
貨
に
向
け
て
銀
行

預
金
か
ら
流
出
す
る
よ
う
に
な
れ
ば
、
民

間
商
業
銀
行
を
中
心
と
す
る
既
存
の
金
融

シ
ス
テ
ム
に
は
、
さ
ま
ざ
ま
な
影
響
が
波

及
し
て
い
く
も
の
と
考
え
ら
れ
て
お
り
、

B
O
E
は
そ
う
し
た
流
れ
の
シ
ナ
リ
オ
を

イ
ラ
ス
ト
化
し
て
示
し
て
い
る（
図
表
3
）。

　

そ
の
シ
ナ
リ
オ
の
下
で
は
、
家
計
や
非

金
融
企
業
の
預
金
の
約
5
分
の
1
が
、
新

た
な
形
態
の
デ
ジ
タ
ル
通
貨
に
流
出
す
る

こ
と
が
想
定
さ
れ
て
い
る
。
こ
れ
は
過
去

の
銀
行
危
機
時
に
見
ら
れ
た
預
金
の
流
出

割
合
（
後
掲
図
表
5
）
に
も
比
肩
す
る
水

準
に
相
当
す
る
。
商
業
銀
行
側
は
そ
れ
に

対
応
し
て
、
自
ら
の
バ
ラ
ン
ス
シ
ー
ト
を

調
整
せ
ざ
る
を
得
ず
、
流
出
し
た
預
金
に

代
わ
っ
て
長
期
の
市
場
向
け
の
負
債
（
金

融
債
等
）
を
発
行
し
て
、
流
動
性
ポ
ジ
シ

ョ
ン
、
ひ
い
て
は
貸
し
出
し
を
維
持
し
よ

う
と
す
る
も
の
と
み
ら
れ
て
い
る
。
も
っ

と
も
そ
れ
は
、
預
金
よ
り
も
高
コ
ス
ト
で

あ
る
故
、
民
間
商
業
銀
行
の
資
金
調
達
コ

ス
ト
全
体
が
上
昇
し
、
新
規
銀
行
貸
し
出

し
の
金
利
を
押
し
上
げ
る
と
想
定
さ
れ
て

い
る
。
そ
の
結
果
、
借
り
手
の
一
部
は
、

銀
行
か
ら
よ
り
も
安
く
借
り
ら
れ
る
ノ
ン

バ
ン
ク
か
ら

の
借
り
入
れ

に
回
る
か
も

し
れ
ず
、
こ

の
シ
ナ
リ
オ

の
下
で
は
、

貸
出
金
利
や

信
用
供
給
へ

の
イ
ン
パ
ク

ト
は
、
全
体

と
し
て
穏
当

な
も
の
に
と

ど
ま
る
と

B
O
E
は
見

込
ん
で
い
る
。

　

と
は
い
え
B
O
E
は
、
こ
の
シ
ナ
リ
オ

に
は
、
相
当
な
不
確
実
性
が
あ
る
点
も
認

め
て
い
る
。
新
た
な
形
態
の
デ
ジ
タ
ル
通

貨
へ
の
需
要
は
、
こ
の
シ
ナ
リ
オ
よ
り
も

相
当
に
高
く
な
る
、
な
い
し
は
相
当
に
低

く
な
る
、
そ
の
ど
ち
ら
に
も
振
れ
る
可
能

性
が
あ
る
。
預
金
の
流
出
を
受
け
て
、
商

業
銀
行
が
さ
ら
に
貸
し
出
し
の
条
件
を
タ

イ
ト
化
さ
せ
れ
ば
、
実
体
経
済
向
け
の
貸

し
出
し
全
体
が
、
ノ
ン
バ
ン
ク
経
由
で
の

影
響
も
含
め
て
、
ネ
ガ
テ
ィ
ブ
な
イ
ン
パ

ク
ト
を
受
け
る
可
能
性
も
あ
る
。

　

そ
の
た
め
B
O
E
は
今
回
の
ペ
ー
パ
ー

に
お
い
て
、
ス
テ
ー
ブ
ル
コ
イ
ン
に
つ
い

て
、
規
制
環
境
を
あ
ら
か
じ
め
確
立
し
て

そ
の
流
通
が
実
際
に
拡
大
す
る
こ
と
を
英

国
の
当
局
と
し
て
も
容
認
し
、
そ
の
初
期

段
階
を
「
移
行
期
間
」
と
位
置
付
け
、
民

間
商
業
銀
行
か
ら
の
預
金
流
出
が
ど
の
程

度
進
み
、
そ
れ
が
さ
ら
に
実
体
経
済
向
け

の
金
融
仲
介
活
動
全
体
に
ど
の
よ
う
に
波

及
し
て
い
る
の
か
を
当
局
が
リ
ア
ル
タ
イ

ム
で
モ
ニ
タ
ー
す
る
。
そ
の
上
で
、
万
一
、

実
際
の
事
態
の
展
開
の
ス
ピ
ー
ド
が
あ
ま

り
に
も
速
く
、
民
間
商
業
銀
行
側
の
対
応

が
追
い
付
か
な
い
状
況
に
な
っ
て
い
る
と

判
断
さ
れ
れ
ば
、
当
局
が
民
間
銀
行
か
ら

の
預
金
流
出
に
一
時
的
に
ス
ト
ッ
プ
を
か

け
、
民
間
銀
行
側
に
秩
序
立
っ
た
形
で
対

応
す
る
時
間
的
な
余
裕
を
与
え
る
枠
組
み

を
導
入
す
る
こ
と
ま
で
検
討
し
て
い
る
こ

と
を
明
ら
か
に
し
て
い
る
。

　

金
融
に
限
ら
ず
、
社
会
科
学
分
野
の
宿

命
で
あ
る
が
、
地
殻
変
動
と
も
い
え
る
よ

う
な
大
掛
か
り
な
環
境
の
変
化
が
生
じ
た

り
、
政
策
運
営
の
転
換
が
行
わ
れ
た
り
し

た
場
合
、
経
済
の
中
の
各
プ
レ
ー
ヤ
ー
が

そ
れ
に
呼
応
し
て
実
際
に
ど
の
よ
う
な
反

応
を
見
せ
る
か
は
、
実
際
に
や
っ
て
み
な

い
と
分
か
ら
な
い
、
と
い
う
の
が
現
実
で

あ
る
。
こ
の
点
は
、
机
上
で
打
ち
立
て
た

理
論
や
見
通
し
が
実
際
に
通
用
す
る
か
ど

う
か
、
事
前
に
研
究
室
内
で
の
実
験
等
に

よ
っ
て
あ
ら
か
じ
め
確
認
を
す
る
こ
と
が

あ
る
程
度
可
能
な
自
然
科
学
分
野
と
の
大

き
な
違
い
で
あ
ろ
う
。

　

新
た
な
デ
ジ
タ
ル
通
貨
の
導
入
や
普
及

は
、
こ
れ
ほ
ど
ま
で
に
既
存
の
金
融
シ
ス

テ
ム
全
体
、
ひ
い
て
は
社
会
全
体
へ
の
影

響
を
及
ぼ
す
こ
と
が
想
定
さ
れ
る
も
の
で

あ
る
。
そ
れ
で
も
英
国
は
、
こ
の
変
革
の

波
を
受
け
入
れ
、
既
存
の
シ
ス
テ
ム
側
も

そ
れ
に
適
応
さ
せ
る
形
で
経
済
運
営
を
進

め
て
い
こ
う
と
し
て
い
る
。
B
O
E
の
こ

の
ペ
ー
パ
ー
は
、
英
国
の
そ
う
し
た
姿
勢

を
物
語
っ
て
い
る
。

　

翻
っ
て
、
わ
が
国
で
は
、
英
国
と
同
様
、

今
直
面
し
て
い
る
通
貨
・
金
融
秩
序
の
変

（出所）Bank of England, “New forms of digital money”, 
Discussion Paper, June 7, 2021, p43, Figure4.1を基に
日本総合研究所作成

〈図表3〉BOEが示した“イラスト化されたシナリオ”
の全体像

〇決済の頑健性増大
〇金融政策の伝播を促進する可能性
△ストレス時の大規模な銀行取り付
けの可能性

△マネー・マーケットの短期的な混
乱の可能性

△金融条件の緩和がより困難になる
可能性

▲期待が充足されない場合、通貨や
決済の信認にリスク

預金の流出

貸出供給のシフト
〇より生産的な信用配分の可能性
△一部の借り手にとってノンバ
ンクからの借り入れはコス
ト高の可能性

〇銀行の信用条
件が急落する
機会は減少

預金の長期負債へ
の置き換え

資金調達コスト
上昇

貸出金利
上昇

銀行による
信用供給減少

〇機会
△過渡期のリスク
▲リスク

ステーブルコイン

ノンバンク

商業銀行
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化
が
先
々
も
た
ら
す
可
能
性
の
あ
る
イ
ン

パ
ク
ト
の
大
き
さ
を
、
当
事
者
で
あ
る
は

ず
の
金
融
業
界
を
は
じ
め
と
し
て
、
果
た

し
て
十
分
に
認
識
で
き
て
い
る
の
で
あ
ろ

う
か
。
わ
が
国
と
し
て
も
こ
う
し
た
潮
流

変
化
は
も
は
や
不
可
逆
で
あ
る
こ
と
を
前

向
き
に
受
け
止
め
、
官
民
で
危
機
意
識
を

共
有
し
つ
つ
対
応
を
進
め
る
こ
と
が
求
め

ら
れ
よ
う
。

金
融
の
安
定
に
対
す
る
リ
ス
ク

　

デ
ジ
タ
ル
通
貨
の
流
通
拡
大
に
よ
る
民

間
銀
行
か
ら
の
預
金
流
出
に
関
連
し
て
、

当
局
の
間
で
、
も
う
一
つ
深
刻
に
懸
念
さ

れ
て
い
る
点
が
あ

る
。
万
が
一
、
金

融
危
機
に
陥
っ
た

際
の
事
態
の
進
展

ス
ピ
ー
ド
の
問
題

だ
。
B
O
E
の
本

ペ
ー
パ
ー
に
お
い

て
も
、「
銀
行
シ

ス
テ
ム
全
体
に
ス

ト
レ
ス
が
か
か
る

局
面
で
は
、
新
た

な
形
態
の
デ
ジ
タ

ル
通
貨
が
入
手
可

能
な
こ
と
に
よ
っ

て
、
引
き
出
さ
れ

る
銀
行
預
金
の
割

合
が
上
昇
す
る
こ

と
が
あ
り
得
る
」

と
指
摘
さ
れ
て
い

る
。

　

こ
う
し
た
懸
念

は
、
去
る
9
月
末

に
B
O
E
や
日
銀
を
含
む
主
要
7
中
銀
と

国
際
決
済
銀
行
（
B
I
S
）
の
グ
ル
ー
プ

が
公
表
し
た
、
C
B
D
C
に
関
す
る
第
4

報
告
書
の
中
で
も
さ
ら
に
詳
し
く
指
摘
さ

れ
、
検
討
さ
れ
て
い
る
。
そ
こ
で
は
、
欧

州
債
務
危
機
以
降
、
ギ
リ
シ
ャ
の
ユ
ー
ロ

離
脱
の
可
能
性
が
取
り
沙
汰
さ
れ
た
時
期

（
図
表
4
）
や
、
わ
が
国
の
1
9
9
0
年

代
末
の
銀
行
危
機
時
（
図
表
5
）
の
事
例

が
取
り
上
げ
ら
れ
て
い
る
。
ギ
リ
シ
ャ
の

場
合
は
、
2
0
1
0
〜
12
年
に
30
％
、

14
〜
16
年
に
25
％
の
預
金
が
流
出
し
て
い

る
が
、
仮
に
C
B
D
C
が
普
及
し
て
い
れ

ば
、
も
っ
と
大
規
模
な
預
金
の
流
出
が
生

じ
た
も
の
と
み
ら
れ
て
い
る
。
ま
た
わ
が

国
の
銀
行
危
機
時
に
は
、
預
金
の
10
％
が

流
出
す
る
ま
で
に
当
時
は
お
お
む
ね
1
週

間
程
度
を
要
し
て
い
た
事
実
が
示
さ
れ
て

い
る
が
、
ユ
ー
ザ
ー
に
と
っ
て
現
金
よ
り

も
取
引
コ
ス
ト
が
小
さ
い
C
B
D
C
が
普

及
す
れ
ば
、
こ
う
し
た
事
態
の
際
の
預
金

流
出
の
ス
ピ
ー
ド
が
相
当
に
加
速
し
か
ね

ず
、
当
局
が
使
え
る
「
危
機
対
応
を
考
え

る
時
間
」
が
短
く
な
っ
て
し
ま
う
こ
と
が

真
剣
に
懸
念
さ
れ
て
い
る
。
対
応
策
と
し

て
は
C
B
D
C
の
保
有
可
能
額
に
上
限
を

設
定
し
た
り
、
危
機
時
に
は
引
き
出
し
に

制
限
を
か
け
た
り
す
る
、
と
い
っ
た
枠
組

み
も
検
討
さ
れ
て
い
る
。

「
目
覚
ま
し
時
計
」の
も
う
一つ
の
意
味

　

折
し
も
わ
が
国
で
は
、
か
ね
て
〝
世
界

最
悪
〟
の
状
態
に
あ
っ
た
財
政
は
コ
ロ
ナ

危
機
で
さ
ら
に
悪
化
し
て
い
る
の
に
加
え
、

日
銀
の
バ
ラ
ン
ス
シ
ー
ト
も
質
・
量
の
両

面
で
極
端
に
悪
化
し
た
状
態
が
続
い
て
い

（出所）Bank of Canada, European Central Bank, Bank of Japan, Sveriges Riksbank, 
Swiss National Bank, Bank of England, Board of Governors Federal Reserve 
System, Bank for International Settlements, “Central bank digital currencies: 
financial stability implications”, Report no 4 in a series of collaborations from a 
group of central banks, September 2021, p12, Graph 4を基に日本総合研究所作成

（原資料）ECB Monetary financial institutions balance sheet items.

〈図表4〉リーマン・ショック前以降のギリシャの銀行システムにおける家
計の預金残高と現金流出の推移

当座預金

ギリシャの財政指標粉飾発覚､
欧州債務危機の発端に（2009/10）ギリシャ国債 1回目のﾃﾞﾌｫﾙﾄ､

（2012/3）

ギリシャ国債 2回目のデフォルト､
（2012/12） EU等による緊縮策受け入れをめぐる

国民投票（2015/7）

資本移動規制・
預金引き出し規制

（2015/6 ～ 2019/9）

定期預金 現金通知預金

（100万ユーロ）

（出所）Bank of Canada, European Central Bank, Bank of Japan, Sveriges Riksbank, Swiss 
National Bank, Bank of England, Board of Governors Federal Reserve System, Bank 
for International Settlements, “Central bank digital currencies: financial stability 
implications”, Report no 4 in a series of collaborations from a group of central 
banks, September 2021, p13, Table 3を基に日本総合研究所作成

（原資料）Horoshi Nakaso, “The financial crisis in Japan during the 1990s: how the Bank 
of Japan responded and the lessons learnt”, BIS Papers, No 6, October, 2001, 
p58, Table 5.

〈図表5〉わが国の1990年代の銀行危機時における預金の推移

銀行名

北海道拓殖銀行

徳陽シティ銀行

国民銀行

幸福銀行

東京相和銀行

なみはや銀行

新潟中央銀行

最終営業日の

預金残高

5603

576

538

1689

1994

1457

918

210

40

44

59

60

40

32

(4%)

(7%)

(8%)

(3%)

(3%)

(3%)

(3%)

856

110

123

191

232

102

84

(15%)

(19%)

(23%)

(11%)

(12%)

(7%)

(9%)

1571

173

173

273

466

196

152

(28%)

(30%)

(32%)

(16%)

(23%)

(13%)

(17%)

（経営破綻の）

公表日

1997年 11月 17日

97 年 11 月 26 日

99 年 4 月 11 日

99 年 5 月 22 日

99 年 6 月 12 日

9 9 年 8 月 7 日

99 年 10 月 2 日

預金の流出（累積ベース。最終営業日の預金残高に対するシェア）

初日 最初の 1週間

（10億円）

最初の 1カ月
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る
。
今
後
の
金
融
・
経
済
情
勢
の
変
化
次

第
で
は
、
日
銀
の
財
務
状
況
の
悪
化
も
懸

念
さ
れ
、
国
の
財
政
運
営
と
相
ま
っ
て
、

通
貨
の
信
認
が
維
持
で
き
る
か
ど
う
か
の

瀬
戸
際
に
も
立
た
さ
れ
か
ね
な
い
。
そ
の

時
点
で
、
わ
が
国
に
お
い
て
も
デ
ジ
タ
ル

通
貨
が
実
態
と
し
て
普
及
し
て
い
れ
ば
、

危
機
が
急
速
な
ス
ピ
ー
ド
で
進
展
し
か
ね

な
い
こ
と
が
真
剣
に
懸
念
さ
れ
る
。
そ
の

際
の
鍵
を
握
る
の
は
当
然
な
が
ら
、
日
銀

が
発
行
す
る
C
B
D
C
で
は
な
い
。
他
国

の
通
貨
を
裏
付
け
に
発
行
さ
れ
る
ス
テ
ー

ブ
ル
コ
イ
ン
や
他
国
の
当
局
が
発
行
す
る

C
B
D
C
が
実
態
上
ど
の
程
度
流
通
し
て

い
る
か
、
と
い
う
点
で
あ
る
。

　

故
に
、
デ
ジ
タ
ル
通
貨
の
実
用
化
に
向

け
て
の
進
展
は
、
わ
が
国
に
と
っ
て
も
う

一
つ
の
「
目
覚
ま
し
時
計
」
と
捉
え
る
べ

き
な
の
で
は
な
い
か
。
デ
ジ
タ
ル
化
が
急

速
に
進
展
す
る
下
で
、
わ
が
国
と
し
て
中

長
期
的
に
安
定
し
た
経
済
・
財
政
運
営
の

道
筋
を
確
実
に
す
る
た
め
に
は
、
新
型
コ

ロ
ナ
ウ
イ
ル
ス
禍
を
言
い
訳
に
せ
ず
、
負

担
増
を
含
む
本
腰
を
入
れ
た
財
政
再
建
と

日
銀
の
金
融
政
策
運
営
の
正
常
化
に
、
不

退
転
の
姿
勢
で
取
り
組
ん
で
い
く
こ
と
が

求
め
ら
れ
て
い
る
と
言
え
よ
う
。


