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本
格
化
す
る
中
央
銀
行
デ
ジ
タ
ル
通
貨
（
C

B

D

C
）

導
入
へ
向
け
て
の
動
き

―
イ
ン
グ
ラ
ン
ド
銀
行
の
デ
ィ
ス
カ
ッ
シ
ョ
ン
ペ
ー
パ
ー
の
検
討
―

斉　

藤　

美　

彦

一
、
は
じ
め
に

　

新
型
コ
ロ
ナ
感
染
症
（Covid-19
）
は
、
人
命
に
対

す
る
脅
威
だ
け
で
な
く
、
経
済
活
動
に
つ
い
て
も
大
き
な

脅
威
と
な
っ
て
き
て
い
る
。
そ
し
て
そ
の
流
行
は
、
何
ら

か
の
転
形
期
を
感
じ
さ
せ
る
。
ポ
ス
ト
コ
ロ
ナ
期
は
、
そ

れ
ま
で
の
社
会
と
は
大
き
く
異
な
っ
た
世
界
と
な
る
こ
と

も
予
想
さ
れ
る
の
で
あ
る
。

　

そ
れ
は
と
も
か
く
と
し
て
、
パ
ン
デ
ミ
ッ
ク
は
衛
生
面

に
お
け
る
キ
ャ
ッ
シ
ュ
の
危
険
性
を
認
識
さ
せ
る
こ
と
と

な
っ
た
。
こ
れ
は
キ
ャ
ッ
シ
ュ
レ
ス
化
を
進
展
さ
せ
る
要

因
と
な
る
の
だ
が
、
一
方
で
、
カ
ー
ド
決
済
等
で
は
事
業

者
に
と
っ
て
資
金
回
収
ま
で
の
時
間
が
か
か
る
こ
と
も
問

題
視
さ
れ
て
い
る
。
そ
の
意
味
で
は
キ
ャ
ッ
シ
ュ
は
有
効

な
も
の
で
は
あ
る
。
こ
れ
は
広
く
議
論
さ
れ
て
い
る
わ
け

で
は
な
い
が
、
中
央
銀
行
デ
ジ
タ
ル
通
貨
（
Ｃ
Ｂ
Ｄ
Ｃ
）

で
あ
れ
ば
、
パ
ン
デ
ミ
ッ
ク
対
策
と
し
て
も
、
資
金
回
収

サ
イ
ク
ル
の
面
か
ら
み
て
も
効
果
的
な
も
の
で
あ
り
、
ポ

ス
ト
コ
ロ
ナ
期
に
お
い
て
は
有
力
な
ペ
イ
メ
ン
ト
の
手
段

と
な
る
か
も
し
れ
な
い
。

　

新
型
コ
ロ
ナ
感
染
症
の
蔓
延
以
前
の
段
階
に
お
い
て
、
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世
界
各
国
の
中
央
銀
行
は
、
Ｃ
Ｂ
Ｄ
Ｃ
の
実
証
実
験
を
始

め
た
り
、
検
討
を
本
格
化
さ
せ
た
り
し
て
き
て
い
た
。
イ

ギ
リ
ス
の
中
央
銀
行
で
あ
る
イ
ン
グ
ラ
ン
ド
銀
行
（
Ｂ
Ｏ

Ｅ
）
に
お
い
て
も
、
そ
れ
は
行
わ
れ
て
き
て
お
り
、
二
〇

一
八
年
頃
ま
で
の
状
況
に
つ
い
て
は
、『
証
券
経
済
研

究
』
第
一
〇
五
号
（
二
〇
一
九
年
三
月
）
の
論
文
「
イ
ン

グ
ラ
ン
ド
銀
行
に
お
け
る
中
央
銀
行
デ
ジ
タ
ル
通
貨
（
Ｃ

Ｂ
Ｄ
Ｃ
）
の
検
討
」
に
お
い
て
紹
介
し
た
（
同
論
文
は
、

斉
藤
・
髙
橋
［
二
〇
二
〇
］
に
所
収
）。
Ｂ
Ｏ
Ｅ
の
ス
タ

ン
ス
は
、
そ
の
早
期
導
入
に
は
慎
重
で
は
あ
る
が
、
研
究

に
つ
い
て
は
精
力
的
に
進
め
る
と
い
う
も
の
で
あ
っ
た
。

　

そ
れ
に
は
、
二
〇
一
七
年
後
半
か
ら
二
〇
一
八
年
の
初

頭
に
か
け
て
起
こ
っ
た
ビ
ッ
ト
コ
イ
ン
ブ
ー
ム
が
、
そ
の

後
に
お
い
て
急
速
に
し
ぼ
ん
だ
こ
と
も
影
響
し
て
い
た
。

し
か
し
な
が
ら
二
〇
一
九
年
六
月
に
フ
ェ
ー
ス
ブ
ッ
ク
が

発
行
計
画
を
公
表
し
た
リ
ブ
ラ
（Libra

）
は
、
状
況
を

一
変
さ
せ
た
よ
う
に
思
わ
れ
る
。
裏
付
け
資
産
を
有
す
る

ス
テ
ー
ブ
ル
コ
イ
ン
と
も
分
類
さ
れ
る
リ
ブ
ラ
は
、
ビ
ッ

ト
コ
イ
ン
等
の
持
つ
通
貨
と
し
て
の
デ
メ
リ
ッ
ト
（
価
値

の
不
安
定
性
等
）
を
解
決
す
る
も
の
で
あ
っ
た
か
ら
で
あ

る
。

　

各
国
中
央
銀
行
や
各
国
政
府
は
、
こ
れ
へ
の
対
応
を
迫

ら
れ
る
こ
と
と
な
り
、
そ
の
過
程
で
Ｃ
Ｂ
Ｄ
Ｃ
の
検
討
を

本
格
化
さ
せ
る
こ
と
を
迫
ら
れ
た
よ
う
に
思
わ
れ
る
。
二

〇
二
〇
年
一
月
に
は
、
Ｂ
Ｏ
Ｅ
、
日
本
銀
行
、
ヨ
ー
ロ
ッ

パ
中
央
銀
行
（
Ｅ
Ｃ
Ｂ
）、
リ
ク
ス
バ
ン
ク
（
ス
ウ
ェ
ー

デ
ン
）、
ス
イ
ス
国
民
銀
行
、
カ
ナ
ダ
銀
行
と
国
際
決
済

銀
行
（
Ｂ
Ｉ
Ｓ
）
が
、
Ｃ
Ｂ
Ｄ
Ｃ
の
発
行
を
視
野
に
新
た

な
組
織
を
作
る
と
発
表
し
た
。
そ
の
後
、
Ｂ
Ｏ
Ｅ
は
、
二

〇
二
〇
年
三
月
に
デ
ィ
ス
カ
ッ
シ
ョ
ン
ペ
ー
パ
ー
で
は
あ

る
が
本
格
的
な
論
考
“CentralBankD

igitalC�r�
C�r�

rency:O
pport�nities,challengesanddesign

”
を

発
表
し
た
。
本
稿
で
は
、
そ
の
内
容
を
紹
介
す
る
と
と
も

に
、
そ
こ
か
ら
浮
か
び
上
が
っ
て
く
る
問
題
点
等
に
つ
い
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て
も
検
討
す
る
こ
と
と
し
た
い
。

二
、
仮
想
通
貨
か
ら
暗
号
資
産
へ

　

二
〇
〇
八
年
に
サ
ト
シ
・
ナ
カ
モ
ト
の
論
文
に
基
づ
き

最
初
の
「
仮
想
通
貨
」（virt�alc�rrency

）
な
い
し
は

暗
号
資
産
（cryptoassets
）
と
呼
ば
れ
る
ビ
ッ
ト
コ
イ

ン
が
誕
生
し
た
。
そ
の
後
、
続
々
と
同
種
の
も
の
が
誕
生

し
た
が
、
そ
れ
ら
は
基
本
的
に
特
定
の
発
行
者
を
持
た
ず

に
、
し
た
が
っ
て
誰
か
の
負
債
で
あ
る
こ
と
は
な
い
と
い

う
特
徴
を
持
つ
。
さ
ら
に
は
、
そ
れ
ら
は
円
や
ド
ル
と

い
っ
た
国
民
国
家
（
も
し
く
は
ユ
ー
ロ
の
よ
う
な
そ
れ
よ

り
も
広
い
）
の
枠
組
み
の
も
と
で
の
通
貨
単
位
を
用
い
な

い
と
い
う
特
徴
も
持
つ
。
さ
ら
に
は
そ
れ
ら
は
、
ブ
ロ
ッ

ク
チ
ェ
ー
ン
（
分
散
型
台
帳
）
技
術
を
用
い
て
い
る
と
い

う
特
徴
を
も
有
し
て
い
る
。

　

ビ
ッ
ト
コ
イ
ン
は
二
〇
一
七
年
後
半
か
ら
二
〇
一
八
年

に
か
け
て
、
そ
の
価
格
が
急
上
昇
し
た
こ
と
を
背
景
に

ブ
ー
ム
が
発
生
し
た
。
た
だ
し
そ
の
時
点
に
お
い
て
も
、

実
際
に
ビ
ッ
ト
コ
イ
ン
が
支
払
い
手
段
と
し
て
使
用
さ
れ

る
こ
と
は
ほ
と
ん
ど
な
か
っ
た
。
そ
の
後
は
価
格
下
落
と

と
も
に
注
目
度
は
減
少
し
、
そ
れ
を
仮
想
通
貨
（virt�al

c�rrency

）
と
呼
ぶ
こ
と
は
少
な
く
な
り
、
貨
幣
な
い

し
通
貨
で
は
な
い
と
い
う
意
味
で
暗
号
資
産
（crypto

assets

）
と
呼
ば
れ
る
よ
う
に
な
っ
て
き
て
い
る
。
こ
れ

に
は
、
二
〇
一
八
年
三
月
の
ブ
エ
ノ
ス
ア
イ
レ
ス
で
開
催

さ
れ
た
Ｇ
20
の
会
合
に
お
い
て
、
そ
れ
ら
を
「
暗
号
資

産
」
と
位
置
付
け
た
こ
と
が
大
き
く
影
響
し
て
い
る
。
こ

れ
ら
は
、
基
本
的
に
価
格
の
安
定
性
が
乏
し
い
こ
と
（
供

給
上
限
が
あ
る
こ
と
）
が
貨
幣
と
し
て
は
致
命
的
で
あ

り
、
実
際
に
支
払
い
に
も
用
い
ら
れ
な
い
。
そ
の
意
味
で

は
、
中
央
銀
行
券
や
銀
行
預
金
と
い
っ
た
既
存
の
通
貨
の

座
を
脅
か
す
も
の
で
は
な
い
と
の
理
解
が
一
般
化
し
て
き

て
い
る
。
ま
た
、
ビ
ッ
ト
コ
イ
ン
等
の
マ
イ
ニ
ン
グ
と
呼
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ば
れ
る
創
造
活
動
に
は
、
大
量
の
電
力
が
使
用
さ
れ
て
い

る
。
ビ
ッ
ト
コ
イ
ン
等
の
取
引
価
格
に
は
こ
の
コ
ス
ト
が

大
き
く
影
響
し
て
い
る
。
何
の
使
用
価
値
も
な
い
暗
号
資

産
の
た
め
に
、
こ
の
よ
う
な
大
量
の
電
力
が
使
用
さ
れ
る

こ
と
は
、
環
境
負
荷
の
面
か
ら
も
好
ま
し
い
も
の
と
は
い

え
な
い
で
あ
ろ
う
。

三
、
リ
ブ
ラ
の
衝
撃

　

ビ
ッ
ト
コ
イ
ン
等
が
暗
号
資
産
と
呼
ば
れ
る
よ
う
に

な
っ
た
と
い
う
こ
と
は
、
そ
れ
ら
は
も
は
や
通
貨
な
い
し

は
貨
幣
と
は
認
識
さ
れ
な
く
な
っ
た
と
い
う
こ
と
で
あ

る
。
こ
れ
に
対
し
て
ス
テ
ー
ブ
ル
コ
イ
ン
と
呼
ば
れ
る
も

の
、
特
に
二
〇
一
九
年
六
月
に
発
表
さ
れ
た
フ
ェ
ー
ス

ブ
ッ
ク
が
主
導
す
る
リ
ブ
ラ
（Libla

）
構
想
は
、
各
国

中
央
銀
行
、
さ
ら
に
は
各
国
政
府
に
と
っ
て
大
き
な
脅
威

を
感
じ
さ
せ
る
も
の
で
あ
っ
た
。
ビ
ッ
ト
コ
イ
ン
に
も
超

国
家
な
い
し
は
反
国
民
国
家
と
い
う
イ
デ
オ
ロ
ギ
ー
は
あ

る
が
、
リ
ブ
ラ
の
場
合
も
国
民
国
家
と
そ
れ
に
関
連
す
る

国
民
通
貨
（
統
治
権
）
に
対
す
る
挑
戦
が
感
じ
ら
れ
る
の

で
あ
る
。

　

こ
こ
で
リ
ブ
ラ
に
詳
し
く
説
明
す
る
こ
と
は
し
な
い

が
、
そ
れ
の
ビ
ッ
ト
コ
イ
ン
と
の
相
違
は
、
ス
テ
ー
ブ
ル

コ
イ
ン
と
い
わ
れ
る
よ
う
に
価
格
の
安
定
性
が
あ
る
と
予

想
さ
れ
る
こ
と
で
あ
り
、
裏
付
け
資
産
が
あ
る
と
い
う
こ

と
で
あ
ろ
う
。
ま
た
フ
ェ
ー
ス
ブ
ッ
ク
の
利
用
者
は
、
全

世
界
で
二
四
・
五
億
人
（
二
〇
二
〇
年
一
月
）
で
あ
る
と

言
わ
れ
て
お
り
、
金
融
包
摂
と
い
う
観
点
か
ら
も
優
れ
た

も
の
と
い
え
よ
う
。
た
だ
し
、
純
粋
の
民
間
発
行
の
貨
幣

で
あ
る
リ
ブ
ラ
は
、
そ
の
規
制
が
ど
の
よ
う
に
な
さ
れ
る

の
か
、
預
金
保
険
制
度
的
な
消
費
者
保
護
の
仕
組
み
が
あ

る
の
か
と
い
っ
た
問
題
点
も
予
想
さ
れ
る
。
中
央
銀
行
的

観
点
か
ら
は
リ
ス
ク
の
面
か
ら
不
透
明
感
が
あ
る
と
い
う

こ
と
と
な
ろ
う
。
さ
ら
に
、
マ
ネ
ー
ロ
ン
ダ
リ
ン
グ
、
個
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人
情
報
の
流
出
へ
の
対
策
が
適
切
に
な
さ
れ
る
か
と
い
う

こ
と
も
懸
念
さ
れ
て
い
る⑴

。
各
国
政
府
、
通
貨
当
局
等
か

ら
は
牽
制
発
言
等
が
相
次
ぎ
、
リ
ブ
ラ
協
会
の
参
加
企
業

の
撤
退
、
フ
ェ
ー
ス
ブ
ッ
ク
も
ア
メ
リ
カ
の
規
制
当
局
が

承
認
す
る
ま
で
は
リ
ブ
ラ
発
行
に
関
与
せ
ず
、
ど
の
国
に

お
い
て
も
発
行
し
な
い
と
い
う
宣
言
を
行
な
い
（
二
〇
一

九
年
一
〇
月
）、
こ
の
構
想
は
頓
挫
状
態
に
あ
っ
た
。
但

し
、
本
年
四
月
に
リ
ブ
ラ
協
会
は
、
発
行
計
画
を
見
直

し
、
ド
ル
な
ど
の
単
一
通
貨
を
裏
付
け
資
産
と
す
る
複
数

の
リ
ブ
ラ
（
リ
ブ
ラ
ド
ル
等
）
を
発
行
す
る
計
画
を
明
ら

か
と
し
た
。

　

リ
ブ
ラ
は
、
既
存
の
中
央
銀
行
通
貨
に
対
す
る
非
常
に

大
き
な
挑
戦
で
あ
り
、
一
般
化
す
る
な
ら
ば
金
融
政
策
へ

も
大
き
な
影
響
を
与
え
る
こ
と
と
な
る
で
あ
ろ
う
。
こ
の

た
め
各
国
中
央
銀
行
は
中
央
銀
行
デ
ジ
タ
ル
通
貨
（
Ｃ
Ｂ

Ｄ
Ｃ
）
の
検
討
を
本
格
化
せ
ざ
る
を
得
な
く
な
っ
た
と
推

測
さ
れ
る
。
そ
し
て
Ｂ
Ｏ
Ｅ
に
お
い
て
、
そ
れ
を
象
徴
す

る
の
が
本
年
三
月
の
デ
ィ
ス
カ
ッ
シ
ョ
ン
ペ
ー
パ
ー
で

あ
っ
た
と
い
え
る
。

四

、
機
会
、
チ
ャ
レ
ン
ジ
、
デ
ザ
イ
ン

（
デ
ィ
ス
カ
ッ
シ
ョ
ン
ペ
ー
パ
ー
）

　

そ
れ
で
は
、
以
下
で
二
〇
二
〇
年
三
月
に
発
表
さ
れ

た
、
Ｂ
Ｏ
Ｅ
の
デ
ィ
ス
カ
ッ
シ
ョ
ン
ペ
ー
パ
ー
「
中
央
銀

行
デ
ジ
タ
ル
通
貨
：
機
会
、
チ
ャ
レ
ン
ジ
お
よ
び
デ
ザ
イ

ン
」
に
つ
い
て
紹
介
す
る
こ
と
し
た
い
。
こ
れ
は
、
Ｂ
Ｏ

Ｅ
の
Ｃ
Ｂ
Ｄ
Ｃ
に
対
す
る
態
度
が
大
き
く
変
化
し
た
こ
と

を
伺
わ
せ
る
も
の
で
あ
る
と
評
価
す
る
こ
と
が
で
き
る
。

そ
れ
は
、
表
面
上
は
デ
ィ
ス
カ
ッ
シ
ョ
ン
ペ
ー
パ
ー
の
位

置
づ
け
で
し
か
な
い
も
の
で
は
あ
る
が
、
全
五
六
頁
と
比

較
的
大
部
の
も
の
で
あ
り
、
カ
ー
ニ
ー
総
裁
（
当
時
）
が

序
文
を
書
い
て
い
る
と
い
う
の
も
、
そ
の
本
気
度
を
伺
わ

せ
る
も
の
と
な
っ
て
い
る
。
さ
ら
に
、
ペ
ー
パ
ー
の
最
後
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で
は
パ
ブ
リ
ッ
ク
コ
メ
ン
ト
を
求
め
て
い
る
こ
と
も
導
入

へ
向
け
て
の
準
備
と
み
な
す
こ
と
が
で
き
よ
う
。

　

カ
ー
ニ
ー
総
裁
（
当
時
）
は
、
そ
の
序
文
に
お
い
て

「
Ｃ
Ｂ
Ｄ
Ｃ
は
多
く
の
機
会
を
も
た
ら
す
が
、
そ
れ
は
通

貨
と
金
融
の
安
定
性
を
維
持
す
る
た
め
に
重
大
な
課
題
を

引
き
起
こ
す
可
能
性
が
あ
る
。
し
た
が
っ
て
、
Ｃ
Ｂ
Ｄ
Ｃ

は
イ
ン
グ
ラ
ン
ド
銀
行
が
行
う
ほ
と
ん
ど
す
べ
て
の
こ
と

と
関
連
性
が
あ
り
、
導
入
す
る
場
合
は
非
常
に
注
意
深
く

設
計
す
る
必
要
が
あ
る
。」（p.4

）
と
述
べ
て
い
る
。
さ

ら
に
序
文
の
最
後
に
「
イ
ン
グ
ラ
ン
ド
銀
行
は
、
ま
だ
Ｃ

Ｂ
Ｄ
Ｃ
を
導
入
す
る
と
決
定
し
た
わ
け
で
は
な
い
。」

（p.4

）
と
し
つ
つ
も
、
続
け
て
「
本
ペ
ー
パ
ー
は
、
イ
ン

グ
ラ
ン
ド
銀
行
と
ペ
イ
メ
ン
ト
業
界
、
テ
ク
ノ
ロ
ジ
ー
プ

ロ
バ
イ
ダ
ー
、
決
済
ユ
ー
ザ
ー
、
金
融
機
関
、
研
究
者
、

そ
の
他
の
中
央
銀
行
、
お
よ
び
公
的
機
関
の
間
の
さ
ら
な

る
調
査
と
対
話
の
基
礎
と
な
る
こ
と
を
目
的
と
し
て
い

る
。
こ
れ
ら
の
根
本
的
な
問
題
に
関
心
を
持
つ
方
は
、
Ｃ

図１　銀行券流通残高

〔出所〕　BankofEngland［2020］p.15

（10億ポンド） （対GDP比％）

対GDP比（右軸）

流通残高（左軸）
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Ｂ
Ｄ
Ｃ
の
潜
在
的
な
利
益
、
リ
ス
ク
、
実
用
性
に
つ
い
て

イ
ン
グ
ラ
ン
ド
銀
行
に
意
見
を
述
べ
る
こ
と
を
希
望
す

る
。」（p.4

）
と
、
明
ら
か
に
そ
れ
以
前
よ
り
は
そ
の
導

入
に
前
向
き
な
姿
勢
を
見
せ
て
い
る
の
で
あ
る⑵

。

　

同
ペ
ー
パ
ー
の
構
成
は
「
一
、
Ｃ
Ｂ
Ｄ
Ｃ
へ
の
我
々
の

ア
プ
ロ
ー
チ
、
二
、
イ
ン
グ
ラ
ン
ド
銀
行
の
目
的
を
サ

ポ
ー
ト
す
る
た
め
の
Ｃ
Ｂ
Ｄ
Ｃ
の
機
会
、
三
、
目
的
お
よ

び
デ
ザ
イ
ン
原
理
、
四
、
Ｃ
Ｂ
Ｄ
Ｃ
の
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー

ム
モ
デ
ル
、
五
、
経
済
デ
ザ
イ
ン
お
よ
び
通
貨
・
金
融
の

安
定
性
へ
の
影
響
、
六
、
技
術
デ
ザ
イ
ン
、
七
、
次
の
ス

テ
ッ
プ
お
よ
び
さ
ら
な
る
調
査
の
た
め
の
プ
ラ
イ
オ
リ

テ
ィ
」
と
な
っ
て
い
る
。

　

ま
ず
、
イ
ン
グ
ラ
ン
ド
銀
行
が
ど
の
よ
う
に
Ｃ
Ｂ
Ｄ
Ｃ

を
構
想
し
て
い
る
の
か
を
見
る
前
に
、
近
年
の
イ
ギ
リ
ス

の
銀
行
券
と
ペ
イ
メ
ン
ト
の
状
況
に
つ
い
て
見
る
こ
と
と

し
た
い
。
キ
ャ
ッ
シ
ュ
レ
ス
化
の
進
展
と
い
わ
れ
な
が
ら

も
、
イ
ギ
リ
ス
の
銀
行
券
残
高
は
、
低
金
利
傾
向
も
あ
り

実
額
で
も
Ｇ
Ｄ
Ｐ
比
で
も
増
加
し
て
い
る
。
た
だ
し
二
〇

一
七
年
以
降
は
停
滞
傾
向
に
あ
る
の
も
事
実
で
あ
る
（
図

１
参
照
）。
ま
た
、
リ
テ
ー
ル
ペ
イ
メ
ン
ト
に
お
い
て

は
、
デ
ビ
ッ
ト
カ
ー
ド
利
用
が
急
伸
し
て
お
り
、
回
数

ベ
ー
ス
で
も
現
金
（
銀
行
券
）
を
逆
転
し
て
い
る
（
図

２
）。
ホ
ー
ル
セ
ー
ル
だ
け
で
な
く
リ
テ
ー
ル
ペ
イ
メ
ン

ト
に
お
い
て
も
銀
行
預
金
の
振
替
が
圧
倒
的
に
な
っ
て
い

く
こ
と
が
予
想
さ
れ
る
の
で
あ
る
。
そ
の
結
果
、
ス

ウ
ェ
ー
デ
ン
の
よ
う
に
銀
行
券
残
高
が
急
減
少
す
る
の
で

あ
れ
ば
、
シ
ニ
ョ
レ
ッ
ジ
が
失
わ
れ
る
こ
と
と
な
り
、
そ

れ
は
中
央
銀
行
と
し
て
の
Ｂ
Ｏ
Ｅ
だ
け
で
な
く
政
府
に

と
っ
て
も
問
題
と
な
る
か
も
し
れ
な
い
の
で
あ
る
。

　

そ
の
こ
と
を
確
認
し
た
う
え
で
、
同
ペ
ー
パ
ー
で
最
も

注
目
さ
れ
る
の
は
、
議
論
の
基
礎
と
な
る
プ
ラ
ッ
ト

フ
ォ
ー
ム
・
モ
デ
ル
が
明
確
に
提
示
さ
れ
て
い
る
こ
と
で

あ
る
（
図
３
）。
そ
の
内
容
は
、
基
本
的
に
は
ア
カ
ウ
ン

ト
ベ
ー
ス
で
あ
り
、
ま
ず
①
イ
ン
グ
ラ
ン
ド
銀
行
は
Ｃ
Ｂ
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Ｄ
Ｃ
の
コ
ア
台
帳
を
保
有
す
る
。
次
に
②
Ａ
Ｐ
Ｉ
ア
ク
セ

ス
の
下
で
、
③
民
間
の
ペ
イ
メ
ン
ト
・
イ
ン
タ
ー
フ
ェ
ー

ス
・
プ
ロ
バ
イ
ダ
ー
（
Ｐ
Ｉ
Ｐ
）
が
④
ユ
ー
ザ
ー
の
管
理

と
と
も
に
、
追
加
的
機
能
（
オ
ー
バ
ー
レ
イ
サ
ー
ビ
ス
）

を
提
供
す
る
こ
と
を
可
能
と
す
る
と
い
う
も
の
で
あ
る
。

　

こ
の
Ｐ
Ｉ
Ｐ
と
は
、
金
融
機
関
、
金
融
機
関
子
会
社
や

FinT
ech

企
業
が
予
想
さ
れ
る
が
、
コ
ア
台
帳
と
接
続

す
る
重
要
な
参
加
者
で
あ
る
。
な
お
、
Ｂ
Ｏ
Ｅ
の
コ
ア
台

帳
は
、
プ
ラ
イ
バ
シ
ー
問
題
に
も
配
慮
し
て
か
「
偽
名
」

と
す
る
こ
と
も
可
能
と
さ
れ
て
い
る
。
も
ち
ろ
ん
、
マ

ネ
ー
ロ
ン
ダ
リ
ン
グ
等
へ
の
対
策
か
ら
Ｐ
Ｉ
Ｐ
は
ユ
ー

ザ
ー
を
実
名
で
管
理
す
る
こ
と
と
さ
れ
て
い
る
。
個
人
、

非
金
融
企
業
等
の
ユ
ー
ザ
ー
は
、
新
た
な
形
態
の
中
央
銀

行
通
貨
（
Ｃ
Ｂ
Ｄ
Ｃ
）
に
ア
ク
セ
ス
で
き
る
よ
う
に
な
る

わ
け
で
あ
る
が
、
こ
れ
は
前
述
の
通
り
基
本
的
に
銀
行
券

と
は
異
な
り
ア
カ
ウ
ン
ト
ベ
ー
ス
で
付
利
（
マ
イ
ナ
ス

も
）
可
能
な
も
の
と
な
っ
て
い
る
。

国内支払シェア％（回数ベース）

デビットカード

現金

ダイレクトデビットオートメィテッドクレジット

クレジットカード
小切手小切手

図２　現金の支払手段としての比重低下

〔出所〕　BankofEngland［2020］p.15
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な
お
、
同
ペ
ー
パ
ー
の
コ
ラ
ム
（p.31

）
に
お
い
て

は
、
民
間
企
業
が
負
債
を
発
行
し
、
中
央
銀
行
に
保
有
す

る
資
産
が
す
べ
て
こ
れ
を
バ
ッ
ク
ア
ッ
プ
す
る
モ
デ
ル
も

選
択
肢
と
し
て
は
考
え
ら
れ
る
と
し
て
い
る
が
、
こ
こ
で

は
取
り
上
げ
な
い
と
さ
れ
て
お
り
、
Ｂ
Ｏ
Ｅ
が
Ｃ
Ｂ
Ｄ
Ｃ

を
導
入
す
る
際
に
は
、
Ｂ
Ｏ
Ｅ
が
コ
ア
台
帳
を
保
有
し
、

Ｐ
Ｉ
Ｐ
が
ユ
ー
ザ
ー
を
管
理
す
る
と
い
う
モ
デ
ル
が
最
有

力
の
も
の
で
あ
る
と
い
う
こ
と
で
あ
ろ
う
。

　

そ
れ
で
は
、
同
ペ
ー
パ
ー
に
お
い
て
Ｂ
Ｏ
Ｅ
が
Ｃ
Ｂ
Ｄ

Ｃ
の
意
義
に
つ
い
て
ど
う
考
え
て
い
る
か
に
つ
い
て
紹
介

す
る
こ
と
と
し
た
い
。
ま
ず
は
、
①
Ｂ
Ｏ
Ｅ
が
通
貨
お
よ

び
金
融
の
安
定
と
い
う
目
的
を
達
成
す
る
た
め
の
数
多
く

の
機
会
を
生
み
出
す
と
い
う
点
で
あ
る
。
そ
れ
は
、
②
支

払
い
の
状
況
を
よ
り
回
復
力
（
な
い
し
は
強
靭
性
、
同

ペ
ー
パ
ー
に
お
い
て
重
視
さ
れ
て
い
る
概
念
）
の
あ
る
も

の
に
す
る
こ
と
を
助
け
る
こ
と
が
で
き
る
と
し
て
お
り
、

家
計
や
一
般
企
業
が
迅
速
か
つ
効
率
的
で
信
頼
性
の
高
い

中央銀行コア台帳
比較的シンプルな支払い機能を提供する、高速・高度セキュリ
ティ・回復力のあるプラットフォーム（コア台帳）

API アクセス
民間のペイメント・インターフェース・プロバイダーが、コア
台帳に接続することを許可。非認可アクセスをブロックし、規
制対象機関が接続可能

ユーザー
CBDCにアクセスするためにペイメント・インターフェース・
プロバイダーに登録

ペイメント・インターフェース・プロバイダー
ユーザーと台帳間にありユーザーフレンドリーなインターフェース
を提供する認可・規制対象企業。多くはコア台帳には組み込まれて
いないオーバーレイサービスという追加的支払いサービスも提供

図３　CBDCのプラットフォーム・モデル

〔出所〕　BankofEngland［2020］p.26
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支
払
い
を
行
え
る
等
の
メ
リ
ッ
ト
が
あ
る
と
し
て
い
る
。

さ
ら
に
は
、
③
ス
テ
ー
ブ
ル
コ
イ
ン
な
ど
、
新
し
い
形
式

の
私
的
に
発
行
さ
れ
た
貨
幣
類
似
の
商
品
よ
り
も
安
全
な

支
払
い
サ
ー
ビ
ス
を
提
供
で
き
る
と
し
て
い
る
が
、
こ
れ

は
い
か
に
も
中
央
銀
行
的
な
言
説
で
あ
る
と
い
え
よ
う
。

　

こ
の
他
の
意
義
と
し
て
は
、
⑤
フ
ィ
ジ
カ
ル
な
キ
ャ
ッ

シ
ュ
の
使
用
の
減
少
の
結
果
の
い
く
つ
か
に
対
処
す
る
の

を
助
け
る
で
あ
る
と
か
、
各
国
中
央
銀
行
（
Ｅ
Ｃ
Ｂ
も
含

む
）
が
そ
れ
ぞ
れ
Ｃ
Ｂ
Ｄ
Ｃ
を
発
行
す
る
よ
う
に
な
る
な

ら
ば
、
⑤
国
内
Ｃ
Ｂ
Ｄ
Ｃ
は
、
将
来
、
国
境
を
越
え
た
よ

り
良
い
支
払
い
を
可
能
と
す
る
か
も
し
れ
な
い
と
し
て
い

る
。

　

一
方
、
同
ペ
ー
パ
ー
は
、
Ｃ
Ｂ
Ｄ
Ｃ
に
予
想
さ
れ
る
課

題
、
問
題
点
に
つ
い
て
も
指
摘
し
て
い
る
。
そ
こ
に
お
い

て
最
も
懸
念
し
て
い
る
の
は
、
民
間
銀
行
の
預
金
か
ら
Ｃ

Ｂ
Ｄ
Ｃ
へ
の
急
激
な
資
金
移
動
が
発
生
す
る
可
能
性
で
あ

る
。
も
し
そ
う
し
た
こ
と
が
発
生
す
る
な
ら
ば
、
民
間
銀

行
に
よ
る
信
用
創
造
（
預
金
創
造
）
を
阻
害
す
る
恐
れ
が

あ
る
か
ら
で
あ
る
。
そ
し
て
、
そ
の
こ
と
が
Ｂ
Ｏ
Ｅ
の
金

融
政
策
の
実
施
お
よ
び
金
融
の
安
定
を
支
援
す
る
方
法
に

影
響
を
与
え
る
可
能
性
が
あ
る
こ
と
を
懸
念
し
て
い
る
わ

け
で
あ
る
。
も
っ
と
も
そ
れ
が
発
生
す
る
の
は
、
Ｃ
Ｂ
Ｄ

Ｃ
の
デ
ザ
イ
ン
設
計
を
ど
う
す
る
か
に
依
存
し
て
い
る
と

も
考
え
ら
れ
る
。
そ
の
際
に
重
要
と
な
る
の
は
Ｃ
Ｂ
Ｄ
Ｃ

へ
の
付
利
水
準
（
民
間
銀
行
の
預
金
よ
り
も
低
い
水
準
を

考
え
て
い
る
）
お
よ
び
そ
の
構
造
（
保
有
上
限
を
設
け
た

り
、
一
定
額
以
上
に
つ
い
て
金
利
を
低
く
す
る
階
層
型
付

利
の
導
入
等
）
を
ど
の
よ
う
に
す
る
か
と
い
う
問
題
で
あ

る
。
さ
ら
に
は
、
Ｃ
Ｂ
Ｄ
Ｃ
は
導
入
当
初
は
付
利
し
な
い

と
い
う
選
択
肢
も
考
え
ら
れ
る
と
し
て
い
る
。
な
お
、
同

ペ
ー
パ
ー
に
お
い
て
示
さ
れ
て
い
る
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム

モ
デ
ル
は
、
分
散
型
台
帳
（
Ｄ
Ｌ
Ｔ
）
シ
ス
テ
ム
を
使
用

し
な
く
と
も
よ
い
と
し
て
い
る
が
、
そ
の
コ
ン
ポ
ー
ネ
ン

ト
の
一
部
に
つ
い
て
は
利
用
可
能
で
あ
る
と
の
指
摘
が
あ
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同
デ
ィ
ス
カ
ッ
シ
ョ
ン
ペ
ー
パ
ー
の
最
後
に
お
い
て
、

Ｂ
Ｏ
Ｅ
は
三
五
の
項
目
に
つ
い
て
パ
ブ
リ
ッ
ク
コ
メ
ン
ト

を
求
め
て
い
る
。
そ
れ
は
技
術
面
お
よ
び
プ
ラ
イ
バ
シ
ー

へ
の
配
慮
と
い
っ
た
も
の
も
あ
る
。
ま
た
、
上
記
の
民
間

銀
行
預
金
か
ら
Ｃ
Ｂ
Ｄ
Ｃ
へ
の
急
激
な
資
金
シ
フ
ト
の
問

題
、
す
な
わ
ち
デ
ィ
ス
イ
ン
タ
ー
メ
デ
ィ
エ
ー
シ
ョ
ン
の

発
生
の
可
能
性
に
つ
い
て
の
も
の
も
あ
る
。
さ
ら
に
は
、

Ｃ
Ｂ
Ｄ
Ｃ
を
こ
こ
で
想
定
し
て
い
る
ア
カ
ウ
ン
ト
ベ
ー
ス

の
も
の
と
す
べ
き
か
ト
ー
ク
ン
ベ
ー
ス
よ
す
べ
き
か
、
プ

ロ
グ
ラ
ム
可
能
な
貨
幣
機
能
（
ス
マ
ー
ト
・
コ
ン
ト
ラ
ク

ト
等
）
を
サ
ポ
ー
ト
す
る
た
め
に
は
ど
う
し
た
ら
よ
い
か

等
が
そ
の
内
容
と
な
っ
て
い
る
。

五
、
お
わ
り
に

　

新
型
コ
ロ
ナ
感
染
症
と
Ｃ
Ｂ
Ｄ
Ｃ
の
導
入
の
関
連
に
つ

い
て
は
何
と
も
言
い
難
い
点
が
あ
る
の
は
事
実
で
は
あ
る

が
、
ど
ち
ら
か
と
い
え
ば
キ
ャ
ッ
シ
ュ
レ
ス
化
の
進
展
を

促
進
さ
せ
、
そ
の
過
程
で
Ｃ
Ｂ
Ｄ
Ｃ
の
導
入
方
向
の
議
論

へ
の
追
い
風
と
な
る
側
面
が
強
い
と
い
え
よ
う
。
日
本
に

お
い
て
も
新
聞
や
雑
誌
記
事
に
お
い
て
、
そ
れ
に
関
す
る

も
の
を
目
に
す
る
こ
と
が
多
く
な
っ
て
き
て
い
る
。
そ
し

て
、
繰
り
返
し
に
な
る
が
Ｂ
Ｏ
Ｅ
だ
け
で
な
く
各
国
の
中

央
銀
行
が
そ
の
検
討
を
本
格
化
さ
せ
て
き
て
い
る
。
特
に

中
国
人
民
銀
行
は
、
本
年
四
月
時
点
で
国
家
デ
ジ
タ
ル
通

貨
（
デ
ジ
タ
ル
人
民
元
）
の
研
究
・
開
発
の
推
進
を
明
言

し
、
実
際
に
深
圳
等
の
四
都
市
で
実
証
実
験
を
開
始
し

た
。

　

昨
年
七
月
の
時
点
で
の
日
本
銀
行
の
ス
タ
ン
ス
は
、
雨

宮
副
総
裁
の
講
演
で
推
察
す
る
こ
と
が
で
き
る
が
、
ま
ず

は
冒
頭
で
「
日
本
銀
行
も
含
め
多
く
の
中
央
銀
行
は
、
近

い
将
来
Ｃ
Ｂ
Ｄ
Ｃ
を
発
効
す
る
計
画
は
な
い
が
、
そ
れ
に

も
か
か
わ
ら
ず
、
Ｃ
Ｂ
Ｄ
Ｃ
に
関
す
る
調
査
研
究
に
熱
心



56―　　―

証券レビュー　第60巻第７号

に
取
り
込
む
の
は
な
ぜ
か
」
と
の
問
い
が
発
せ
ら
れ
て
い

る
の
が
象
徴
的
で
あ
る
。
そ
し
て
雨
宮
副
総
裁
の
こ
の
問

に
対
す
る
回
答
は
、
①
技
術
革
新
の
ス
ピ
ー
ド
が
速
く
、

急
速
に
リ
テ
ー
ル
決
済
の
市
場
構
造
が
変
化
し
、
キ
ャ
ッ

シ
ュ
レ
ス
化
が
急
速
に
進
展
す
る
可
能
性
も
考
え
ら
れ
る

こ
と
か
ら
、
Ｃ
Ｂ
Ｄ
Ｃ
発
行
の
必
要
性
が
高
ま
る
こ
と
へ

の
対
応
の
必
要
が
あ
る
こ
と
、
お
よ
び
②
Ｃ
Ｂ
Ｄ
Ｃ
の
調

査
研
究
を
通
じ
て
「
お
金
に
求
め
ら
れ
る
機
能
と
は
何

か
？
」、「
中
銀
マ
ネ
ー
と
民
間
マ
ネ
ー
の
補
完
関
係
を
ど

の
よ
う
に
改
善
で
き
る
か
？
」、「
民
間
デ
ジ
タ
ル
通
貨
の

機
能
を
ど
の
よ
う
に
向
上
す
る
こ
と
が
で
き
る
か
？
」
と

い
っ
た
問
題
を
考
察
し
、
決
済
シ
ス
テ
ム
全
体
を
改
善
し

て
い
く
ヒ
ン
ト
が
得
ら
れ
る
か
ら
と
い
う
も
の
で
あ
っ

た⑶

。
こ
の
時
点
で
の
Ｂ
Ｏ
Ｅ
の
態
度
も
こ
れ
と
ほ
ぼ
同
様

な
も
の
で
あ
っ
た
と
い
っ
て
よ
い
で
あ
ろ
う
。

　

た
だ
し
、
中
国
に
お
け
る
ア
リ
ペ
イ
や
ウ
ィ
ー
チ
ャ
ッ

ト
ペ
イ
の
利
用
の
急
増
、
ス
ウ
ェ
ー
デ
ン
に
お
け
る
現
金

利
用
お
よ
び
そ
の
発
行
残
高
の
急
減⑷

や
イ
ギ
リ
ス
に
お
け

る
デ
ビ
ッ
ト
カ
ー
ド
利
用
の
急
増
等
は
一
気
に
進
展
し
た

も
の
で
あ
る
。
ペ
イ
メ
ン
ト
の
変
化
は
速
く
、
特
に
あ
る

種
の
閾
値
を
超
え
た
際
に
は
、
そ
れ
は
急
速
に
進
展
す
る

傾
向
が
あ
る
と
い
っ
て
よ
い
で
あ
ろ
う
。
ビ
ッ
ト
コ
イ
ン

は
少
し
前
に
は
存
在
し
な
か
っ
た
も
の
で
あ
る
し
、
お
そ

ら
く
は
リ
ブ
ラ
は
純
粋
技
術
的
に
は
可
能
で
あ
る
と
い
う

こ
と
も
考
慮
し
て
よ
い
で
あ
ろ
う
。
か
つ
て
小
切
手
社
会

と
言
わ
れ
た
イ
ギ
リ
ス
で
は
小
切
手
利
用
は
急
減
し
、
も

は
や
小
切
手
社
会
と
は
言
え
な
い
状
況
と
な
っ
て
き
た
。

日
本
も
ま
た
「
日
本
は
か
つ
て
現
金
社
会
と
言
わ
れ
た
」

と
言
わ
れ
る
よ
う
に
な
る
か
も
し
れ
な
い
し
、
Ｃ
Ｂ
Ｄ
Ｃ

が
そ
こ
で
大
き
な
役
割
を
果
た
す
よ
う
に
な
る
か
も
し
れ

な
い
の
で
あ
る
。

（
参
考
文
献
）

BankofEngland

［2020

］
“Central B

ank D
igital C

urrency: 
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本格化する中央銀行デジタル通貨（CBDC）導入へ向けての動き
O

pportunities, challenges and design

”

Broadbent,B.

［2016

］C
entral banks and digital currencies

（Speech

）

Carney,M
.

［2018

］T
he Future of M

oney

（Speech

）

C�nlife,J.
［2020

］Itʼs tim
e to talk about m

oney

（Speech

）

雨
宮
正
佳
［
二
〇
一
九
］（
講
演
）「
日
本
銀
行
は
デ
ジ
タ
ル
通
貨
を
発

行
す
べ
き
か
」

木
内
登
英
［
二
〇
一
九
］『
決
定
版
リ
ブ
ラ
－
世
界
を
震
撼
さ
せ
る
デ
ジ

タ
ル
通
貨
革
命
－
』
東
洋
経
済
新
報
社

斉
藤
美
彦
［
二
〇
一
六
］「
イ
ギ
リ
ス
に
お
け
る
デ
ビ
ッ
ト
カ
ー
ド
利
用

の
急
伸
に
つ
い
て
」『
証
券
レ
ビ
ュ
ー
』
第
五
六
巻
第
一
二
号

斉
藤
美
彦
［
二
〇
一
九
］「
イ
ン
グ
ラ
ン
ド
銀
行
に
お
け
る
中
央
銀
行
デ

ジ
タ
ル
通
貨
（
Ｃ
Ｂ
Ｄ
Ｃ
）
の
検
討
」『
証
券
経
済
研
究
』
第
一
〇
五

号
（
斉
藤
・
髙
橋
［
二
〇
二
〇
］
所
収
）

斉
藤
美
彦
・
髙
橋
亘
［
二
〇
二
〇
］『
危
機
対
応
と
出
口
へ
の
模
索
－
イ

ン
グ
ラ
ン
ド
銀
行
の
戦
略
－
』
晃
洋
書
房

西
村
友
作
［
二
〇
一
九
］『
キ
ャ
ッ
シ
ュ
レ
ス
国
家
－「
中
国
新
経
済
」

の
光
と
影
－
』
文
春
新
書

吉
元
利
行
［
二
〇
一
七
］「
キ
ャ
ッ
シ
ュ
レ
ス
先
進
国
の
実
情
と
課
題
－

現
金
を
使
用
せ
ず
に
生
活
で
き
る
国
ス
ウ
ェ
ー
デ
ン
－
」『
Ｃ
Ｃ
Ｒ
』

N
o.6

（
注
）

⑴　

リ
ブ
ラ
に
つ
い
て
は
、
木
内
［
二
〇
一
九
］
が
詳
し
く
紹
介
・
解

説
し
、
関
連
す
る
論
点
を
整
理
し
て
い
る
。

⑵　

そ
れ
以
前
の
Ｂ
Ｏ
Ｅ
の
Ｃ
Ｂ
Ｄ
Ｃ
へ
の
態
度
が
わ
か
る
も
の
と
し

て
は
、
ブ
ロ
ー
ド
ベ
ン
ト
副
総
裁
（Broadbent

［2016

］）
お
よ
び

カ
ー
ニ
ー
総
裁
（
当
時
）（Carney

［2018

］）
の
ス
ピ
ー
チ
が
あ
る
。

⑶　

同
講
演
に
お
い
て
は
、
そ
の
前
月
に
構
想
が
発
表
さ
れ
た
リ
ブ
ラ

へ
の
言
及
は
見
ら
れ
な
い
。

⑷　

中
国
に
お
け
る
キ
ャ
ッ
シ
ュ
レ
ス
化
の
進
展
の
状
況
に
つ
い
て

は
、
西
村
［
二
〇
一
九
］
が
、
ス
ウ
ェ
ー
デ
ン
に
お
け
る
そ
れ
に
つ

い
て
は
吉
元
［
二
〇
一
七
］
が
参
考
と
な
る
。

（
さ
い
と
う
　
よ
し
ひ
こ
・
大
阪
経
済
大
学
経
済
学
部
教
授
・

当
研
究
所
客
員
研
究
員

）


