
進
国
の
中
央
銀
行
が
法
定
通
貨
を

デ
ジ
タ
ル
化
す
る

「中
銀
デ
ジ
タ

一″
通
貨
」
の
研
究
を
進
め
て
い
る
。
中
銀

一デ
ジ
タ
ル
通
貨
は
、
ビ
ツ
ト
コ
イ
ン
の
中

一核
技
術
と
し
て
開
発
さ
れ
た

「プ
ロ
ツ
ク

一チ
ェ
ー
ン
」
の
技
術
を
使

っ
て
中
銀
が
自

ち

溌
行
す
る
電
子
的
な
通
貨
で
あ
る
。
仮

態

通
貨
が
公
的
な
裏
付
け
の
な
い

「私
的

一デ
ジ
タ
ル
通
貨
」
で
あ
る
の
に
対
し
、
中

薇
ズ
ン
タ
ル
通
貨
は
そ
の
信
型
力を
バ
ツ

一夕
に
し
た

「公
的
デ
ジ
タ
ル
通
貨
」
だ
。

一●
一背
景
に
は
現
金
が
使
わ
れ
な
ぐ
な
る

「
キ
ャ
ッ
シ
ュ
レ
ス
社
会
」
の
進
展
や
、
国

境
を
容
易
に
超
え
る
仮
想
通
貨
の
拡
大
が

あ
る
。
現
金
が
使
わ
れ
な
く
な
れ
ば
、
貨

幣
供
給
の
調
節
に
よ
り
通
貨
の
価
値
を
安

定
さ
せ
る
と
い
う
中
銀
の
重
要
な
機
能
が

失
わ
れ
か
ね
な
い
か
ら
だ
。

一
ス
ウ
ェ
ー
デ
ン
「現
金
お
断
り
」

●
中
銀

デ
ジ

タ
ル
通
貨

の
発
行

に
最
も
近

い
位
置
に
い
る
と
見
ら
れ
る
の
が
、
世
界

で
キ
ャ
ッ
シ
ユ
レ
ス
化
が
最
も
進
ん
で
い

る
ス
ウ
ェ
ー
デ
ン
だ
０
２
０
１
７
年
秋
に

筆
者
が
ス
ウ
エ
ー
デ
ン
を
訪
れ
た
際
、
空

港
で
両
替
し
た
現
地
通
貨

「
ク
ロ
ー
ナ
」

は
滞
在
中
に

一
度
も
使
わ
な
か
つ
た
。
同

国
で
行
う
決
済
は
す
べ
て
、
デ
ビ
ツ
ト
ま

た
は
ク
レ
ジ
ッ
ト
カ
ー
ド
で
可
能
だ
。
タ

ク
シ
ー
や
ホ
テ
ル
、
屋
台
や
農
産
物
の
小

売
店
な
ど
の
小
規
模
な
店
舗
で
も
、
必
ず

カ
ー
ド
端
末
が
置
い
て
あ
り
、
人
々
は
カ

ー
ド
を
差
し
込
ん
で
、
暗
証
番
号
を
入
力

し
、
あ
っ
と
い
う
間
に
決
済
を
終
え
て
い

く
。
カ
フ
エ
で
す
ら
、
誰
ひ
と
り
現
金
で

支
払
う
人
は
い
な
い
。
結
局
、
現
地
の
人

が
現
金
を
使
う
場
面
も
、　
一
度
も
目
に
す

る
こ
と
は
な
か
つ
た
。

銀
行
の
支
店
で
も
、
現
金
を
扱
わ
な
く

な
っ
て
い
る
。
銀
行
の
支
店
の
入
り
口
に

は
「現
金
お
断
り
」
の
サ
イ
ン
が
出
さ
れ
、

現
金
を
扱
う
窓
口
係
の
姿
は
見
当
た
ら
な

い
。

ス
ウ
ェ
ー
デ
ン
の
国
内
総
生
産

（Ｇ
Ｄ

Ｐ
）
に
対
す
る
現
金
の
比
率
は
１

・
４
％

に
ま
で
低
下
し
て
い
る
。
同
比
率
が
２０
％

の
日
本
の
１０
分
の
１
以
下
だ
。
ま
た
、
名

目
の
現
金
流
通
量
も
、
こ
の
１０
年
間
で
約

５０
％
の
大
幅
減
少
と
な
つ
て
い
る
。

原
因
の
一
つ
が
現
金
の
強
制
通
用
力
が

弱
い
こ
と
だ
。
法
定
通
貨
と
し
て
の
強
制

通
用
力
は
定
め
ら
れ
て
い
る
が
、
当
事
者

の
合
意
や
取
引
慣
行
な
ど
に
よ
る

「取
引

の
自
由
」
が
優
先
さ
れ
、各
店
舗
で
は
「キ

ャ
ツ
シ
ュ
・
フ
リ
ー

・
ス
ト
ア
」
と
い
つ

表
示
を
す
れ
ば
現
金
を
扱
わ
な
く
て
も
よ

い
。
こ
れ
に
は
強
盗
な
ど
の
犯
罪
防
止
、

釣
り
銭
の
準
備
な
ど
現
金
決
済
で
発
生
す

る
手
間
を
省
い
て
生
産
性
を
上
げ
る
と
い

２ヽ

一つ
の
目
的
が
あ
る
。

も
う

一
つ
の
原
因
は
、
銀
行
の
回
座
番

号
の
代
わ
り
に
、
携
帯
電
話
番
号
を
使
っ

て
送
金
を
行
う

「∽
ヨ
】∽Ｆ
」
（ス
ウ
イ
ッ
シ

ュ
）
と
い
う
モ
バ
イ
ル
決
済
の
普
及
だ
。

銀
行
日
座
に
電
話
番
号
を
ひ
も
付
け
て
お

ス
ウ
ェ
ー
デ
ン
で
は
、
銀
行
の
支
店
の
多
く

が
現
金
を
扱
っ
て
い
な
い
　
　
筆
者
撮
影

一　
け
ば
、
ス
マ
ホ
ア
プ
リ
か
ら
送
金
金
額
を

一　
入
力
す
る
だ
け
で
、

２４
時
間
３
６
５
日
、

一　
即
時
決
済
が
可
能
だ
。

１２
年
に
サ
ー
ビ
ス

一　
開
始
し
た
∽
〓
い∽Ｆ
は
、
全
国
民
の
６
割
に

一　
当
た
る
６
０
０
万
人
が
利
用
し
て
い
る
。

一　
　
こ
の
事
態
を
受
け
て
ス
ウ
エ
ー
デ
ン
中

一　
銀
は
、
銀
行
券
の
ク
ロ
ー
ナ
を
デ
ジ
タ
ル

一　
化
し
た

「
ｅ
ク
ロ
ー
ナ
」
と
い
う
中
銀
デ

一　
ジ
タ
ル
通
貨
の
発
行
を
検
討
し
て
い
る
。

一　
　
ｅ
ク
ロ
ー
ナ
は
、
①
中
央
銀
行
の
債
務

一　
と
し
て
発
行
す
る
、
②
ｅ
ク
ロ
ー
ナ
と
現

一　
行
の
ク
ロ
ー
ナ
と
は
１
対
１
の
比
率
で
交

一　
換
さ
れ
る
、
③
個
人
や
企
業
が
利
用
可
能

一　
な
も
の
と
す
る
、
④
小
日
決
済
に
利
用
す

一　
る
も
の
と
す
る
、
⑤
残
高
を
中
銀
の
デ
ー

一　
タ
ベ
ー
ス
で
管
理
す
る
「
レ
ジ
ス
タ
ー
型
」

一　
と
す
る
、
⑥
当
面
金
利
は
付
け
な
い
―
―

一　
な
ど
を
コ
ン
セ
プ
ト
と
し
て
い
る
。

一　
　
‐８
年
末
に
は
ｅ
ク
ロ
ー
ナ
の
発
行
の
是

一　
非
に
つ
い
て
最
終
的
な
判
断
を
行
う
予
定

一　
で
あ
る
。

一　
　
中
銀
デ
ジ
タ
ル
通
貨
は
、
英
国
、
カ
ナ

一　
ダ
、
米
国
、
中
国
で
も
検
討
さ
れ
、
日
本

一　
銀
行
も
欧
州
中
央
銀
行

（Ｅ
Ｃ
Ｂ
）
と
共

一　
同
で
実
証
実
験
を
行
っ
て
い
る
（表
）。
１７

一　
年
１１
月
に
南
米
の
ウ
ル
グ
ア
イ
中
銀
が

「
ｅ
ペ
ソ
」
の
パ
イ
ロ
ッ
ト
プ
ラ
ン
を
発
表

し
て
世
界
を
驚
か
せ
た
。
ｅ
ペ
ソ
は
、
同

国
の
国
営
通
信
会
社
で
あ
る
Ａ
Ｎ
Ｔ
Ｅ
Ｌ

の
携
帯
電
話
ユ
ー
ザ
１
１
万
人
を
対
象
と

し
て
、
２
０
０
０
万

ソ
ペ

（約
７
８
０
０
万

円
）
分
を
発
行
し
、
６
カ
月
間
の
試
験
運

用
を
行
う
。
利
用
者
は
専
用
サ
イ
ト
に
ア

現
金
が
消
え
る
未
来

信
用
創
造
に
課
題

中
央
銀
行
が
ブ
ロ
ツ
ク
チ
エ
ー
ン
技
術
の
活
用
を
目
指
し
て
い
る
。

中
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ク
セ
ス
し
て
、
デ
ジ
タ
ル
ウ
オ
レ
ツ
ト
を

一作
成
し
受
け
払
い
を
行
う
。
店
舗
で
の
支

払
い
の
ほ
か
、
個
人
間
で
の
受
け
払
い
も

・で
き
る
。

●
そ
も
そ
も
既
存
の
中
銀
マ
ネ
ー
に
は
、

主
と
し
て
企
業
や
個
人
間
に
お
け
る
小
日

一決
済
に
利
用
さ
れ
る

「銀
行
券
」
（現
金
）

と
、
金
融
機
関
が
銀
行
間
の
資
金
決
済
な

ど
の
大
口
決
済
に
用
い
る

「中
銀
の
当
座

一預
金
」
の
２
種
類
が
あ
る
。
中
銀
デ
ジ
タ

ル
通
貨
も

「現
金
型
」
と

「決
済
コ
イ
ン

型
」
の
２
形
態
に
分
け
ら
れ
る
が
、
各
国

一で
一目
指
す
形
態
は
異
な
る
。

■
現
金
型
を
目
指
す
国
は
、
自
国
の
現
金

の
現
状
を
問
題
視
し
て
い
る
可
能
性
が
あ

る
。
ス
ウ
ェ
ー
デ
ン
な
ら
現
金
の
減
少
、

米
国
は
高
額
紙
幣
が
マ
ネ
ー
ロ
ン
ダ
リ
ン

グ

（資
金
洗
浄
）
の
温
床
に
な
っ
て
い
る

と
の
議
論
が
あ
り
、
中
国
で
は
偽
札
の
大

量
流
通
が
問
題
と
な
つ
て
い
る
。　
一
方
、

決
済
型
を
目
指
す
国
は
、
現
金
の
現
状
に

問
題
は
な
い
が
、
利
便
性
を
さ
ら
に
高
め

よ
う
と
い
つヽ
狙
い
が
あ
る
と
見
ら
れ
る
。

通
貨

に
直
接

マ
イ
ナ
ス
金
利

中
銀
デ
ジ
タ
ル
通
貨
に
は
、
金
融
政
策

の
新
た
な
ツ
ー
ル
に
な
り
得
る
と
の
期
待

も
あ
る
。
現
金
型
は
、
中
銀
が
ブ
ロ
ッ
ク

チ
エ
ー
ン
技
術
を
使
っ
て
各
企
業
や
個
人

の
保
有
残
高
を
管
理
で
き
る
た
め
、
中
銀

が
帳
簿
上
の
残
高
を

一
定
期
間
ご
と
に

一

律
に
減
ら
す
こ
と
に
よ
り
、
マ
イ
ナ
ス
金

利
を
つ
け
る
こ
と
が
で
き
る
の
だ
。

例
え
ば
、
デ
ジ
タ
ル
通
貨
の
台
帳
で
１

０
０
０
円
の
残
高
が
１
年
た
つ
と
９
９
０

円
に
な
る
よ
う
に
設
定
す
れ
ば
、
１
％
の

マ
イ
ナ
ス
金
利
を
実
現
す
る
こ
と
が
で
き

る
。
そ
う
す
る
と
、
デ
ジ
タ
ル
通
貨
を
長

く
持
っ
て
い
る
と
損
を
す
る
た
め
、
人
々

は
な
る
べ
く
早
く
デ
ジ
タ
ル
通
貨
を
使
お

う
と
し
て
、
消
費
が
促
進
さ
れ
、
景
気
が

上
向
く
こ
と
が
期
待
で
き
る
。

課
題
も
あ
る
。　
一
つ
は
、
市
中
銀
行
が

中
抜
き
さ
れ
る
可
能
性
で
あ
る
。
銀
行
券

は
日
銀
当
座
預
金
の
引
き
出
し
に
よ
り
、

金
融
機
関
に
支
払
わ
れ
、
金
融
機
関
を
通

じ
人
々
に
供
給
さ
れ
る
が
、
中
銀
が
デ
ジ

1督国1中央銀行のデジタル通貨に向け|た1動き

1‐00年前|1提唱|さ れ|た

タ
ル
通
貨
を
国
民
に
直
接
発
行
し
て
、
決

済
を
行
わ
せ
る
こ
と
に
す
る
と
、
市
中
銀

行
の
果
た
し
て
い
た
役
割
が
な
く
な
つ
て

し
ま
う
。誰
と
で
も
決
済
可
能
に
な
れ
ば
、

人
々
は
市
中
銀
行
に
決
済
性
の
預
金
を
持

つ
必
要
が
な
く
な
つ
て
し
ま
う
。
銀
行
の

主
要
業
務
の
一
つ
で
あ
る

「為
替
業
務
」

が
不
要
と
な
つ
て
し
ま
う
の
で
あ
る
。

も
う

一
つ
の
深
刻
な
問
題
が
、
銀
行
の

貸
し
出
し
業
務
へ
の
影
響
で
あ
る
。
市
中

銀
行
に
預
け
ら
れ
た
決
済
性
の
預
金
が
大

幅
に
減
少
す
る
と
、
銀
行
は
貸
し
出
し
の

た
め
の
原
資
が
少
な
く
な
り
、
預
金

。
貸

し
出
し
の
メ
カ
ニ
ズ
ム
（金
融
仲
介
機
能
）

に
深
刻
な
影
響
が
出
る
こ
と
に
な
る
。
つ

ま
り
、
人
々
か
ら
お
金
を
預
か
り
、
そ
れ

を
元
手
に
他
の
資
金
需
要
者
に
貸
し
付
け

て
利
子
を
取
る

「信
用
創
造
」
と
い
う
重

要
な
サ
イ
ク
ル
が
失
わ
れ
か
ね
な
い
。

ま
た
、
銀
行
預
金
と
デ
ジ
タ
ル
通
貨
の

間
に
は
シ
フ
ト
が
発
生
し
や
す
く
な
る
と

考
え
ら
れ
る
。
こ
の
た
め
、
銀
行
経
営
が

全
般
に
不
安
定
化
し
た
よ
う
な
環
境
で

は
、
預
金
者
が
不
安
を
感
じ
て
銀
行
預
金

を

一
気
に
デ
ジ
タ
ル
通
貨
に
替
え
る
よ
う

な

「取
り
付
け
」
が
起
き
や
す
い
。
現
金

の
時
代
は
、
預
金
を
引
き
出
す
た
め
に
店

頭
に
行
列
を
つ
く
る
と
い
っ
た
引
き
出
し

の
手
間
が
必
要
だ
っ
た
が
、
デ
ジ
タ
ル
通

貨
の
場
合
に
は
瞬
時
に
シ
フ
ト
が
発
生
し

て
し
ま
つヽ
。

ウ
ル
グ
ア
イ
の
動
き
な
ど
を
見
る
と
、

人
々
が
中
銀
デ
ジ
タ
ル
通
貨
で
決
済
す
る

日
は
そ
２ヽ
込
く
な
い
か
も
し
れ
な
い
。
し

か
し
、金
融
政
策
面
や
健
全
性
の
面
か
ら
、

さ
ま
ざ
ま
な
検
討
が
必
要
で
あ
る
。
　
３
】

シ
ル
ビ
オ

・
ゲ
ゼ
ル

「■イーナス金利」通貨
‐通属雰千事3倉717じλ鯉|‐ |

清1学者シルビォ・ゲゼルが、かつそ||
1920年代に提案した「スタンプ付き

紙幣」(通称:ゲ ゼル通貨)と 呼ばれる |
方式だ。紙幣の所有者が郵便局など |
|でF口 紙 (ス タンプ)を 購入し、毎月 |
それを貼り付けなければ貨幣として

の価値を保持できないようにしたものである。 |  .|
時間がたつと印紙代の分だけ紙幣の価値が低下し―て

いくため、「マイナス金利」が付いた通貨となるよ|この
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eクローナ(ス ウェーデン)

eベソ(ウルグアイ)

Fedコ イン(米 国)

チャイナコイン(中 国)

クリプトルーブル (ロ シア)

現金型
中央銀行が国

民に直接発行

銀行券

(小口決済)

CADコイン(カナダ)

デジタルSGD(シンガポール)

日銀と欧州中央銀行 (ECB)の 実験

香港金融管理局 (HKMA)の実験

決済
コイン型

銀行間の資金

決済をデジタ
ル通貨で行う

中央銀行の

当座預金

(大口決済)

(出 所)筆者作成

で具現化するかもしれない8
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