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「中央銀行デジタル通貨に関する法律問題研究会」報告書 

 

 

要 旨 

 

本稿は、日本銀行金融研究所が設置した「中央銀行デジタル通貨に関する法律

問題研究会」（メンバー〈50 音順、敬称略〉：池尾和人、岡田仁志、加毛明、      

神作裕之、神田秀樹〈座長〉、小出篤、佐伯仁志、白石忠志、森田宏樹、      

山本隆司、事務局：日本銀行金融研究所）の報告書である。 

近年、中央銀行が発行するデジタル通貨、すなわち中央銀行デジタル通貨

（central bank digital currency: CBDC）に対する関心が国際的に高まっており、学

界等で CBDC に関する議論や提案がなされているほか、海外の中央銀行等から

も、CBDC に関する考え方を整理した報告書等が公表されている。また、一部の

国では、発行を検討する動きもみられている。 

その背景としては、金融分野における技術革新、決済サービスの変容、一部の

国における現金利用の減少など、さまざまな状況変化のほか、新興経済国・発展

途上国における金融包摂に向けた議論の高まりなどが挙げられる。他方、CBDC

の発行については、金融システムや経済全体への影響を含め幅広い観点から検

討する必要性が指摘されており、現時点では、わが国を含む多くの国々の中央銀

行は、具体的な発行予定はないとしている。 

もっとも、情報技術の急速な発展等を踏まえると、CBDC を発行する場合に生

じうる法的論点を抽出・整理し、それらについてどのような解釈や議論が成り立

つか、検討を試みることは有益と考えられる。また、そうした検討を通じ、通貨

に求められる機能や、中央銀行マネーと民間銀行マネーとの関係性といった問

題に関する理解も、より深めることができると思われる。 

以上のような問題意識を踏まえ、本報告書では、まず、検討の前提とする CBDC

の発行形態のモデルを整理している。そのうえで、私法上の論点、日本銀行法上

の論点、情報取得を巡る法的論点、刑法上の論点を中心に、行政法や競争法等の

知見も踏まえつつ、わが国における CBDC の発行に関する主な法的論点を抽出・

整理し、検討を行っている。 
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１. はじめに 

近年、中央銀行が発行するデジタル通貨、すなわち中央銀行デジタル通貨

（central bank digital currency: CBDC）に対する関心が高まっており、学界等で

CBDC に関する議論や提案がなされているほか、海外の中央銀行等からも、現時

点での CBDC に関する考え方を整理した報告書やスタッフによる論文等が公表

されている。また、一部の国では、発行を検討する動きもみられている。 

このように CBDC の発行について議論がなされるようになった背景としては、

①金融セクターにおける技術革新への関心の高まり、②決済サービス等への新

規参入、③一部の国における現金（銀行券および貨幣）利用の減少、④民間のい

わゆるデジタルトークンへの注目など、さまざまな状況変化が挙げられる1。ま

た、新興経済国・発展途上国での CBDC を巡る議論では、金融包摂の促進が重

視されている。このほか、脱税防止等への有効性や金融政策上のメリットを重視

し、CBDC 発行の有用性を主張する向きもある2。わが国においては、高い現金

決済比率のもとで、キャッシュレス化の推進により現金の利用に要するコスト

を低減させる観点から、CBDC の発行に向けた議論を期待する見解もみられる3。 

他方、CBDC の発行については、金融システムや経済全体への影響を慎重に見

極める必要性が指摘されている4。現在、中央銀行は、銀行券および民間銀行等

から受け入れる中銀預金（central bank money: 「中央銀行マネー」）を、また民

間銀行は、個人や企業等から受け入れる預金（commercial bank money:「民間銀

行マネー」）を、決済手段として提供している5。このような中央銀行マネーと

民間銀行マネーの共存は、決済・金融システムの安全性と効率性を維持・確保す

るうえで重要である6。CBDC が発行された場合の影響としては、とくに金融危

機時において、民間銀行預金から信用リスクのない CBDC への資金シフトが急

激かつ大規模に生じる（digital bank run）可能性が指摘されている7。また、平時

                                                        
1 CPMI, and MC[2018] p.3 参照。 
2 Rogoff [2016] 参照。もっとも、そうした提案においても、仮に CBDC が発行されたとし

ても現金は将来にわたって必要であり、現金から CBDC への移行は段階的にしか進まない

ことが想定されている（Rogoff [2016] pp.92-98）。 
3 木内［2018］234 頁参照。 
4 例えば、CPMI, and MC [2018] p.14 を参照。 
5  民間銀行以外のどのような主体に中銀口座へのアクセスが認められているかについては、

各国の中央銀行により差異がある（CPSS [2003] p.29、CPMI, and MC［2018］p.3）。 
6 CPSS [2003] p.42、雨宮［2018］12～14 頁参照。 
7 例えば、CPMI, and MC [2018] p.16、Sveriges Riksbank [2018] p.31 を参照。 
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においても、より限定的ながら、CBDC への資金シフトが生じることで、民間銀

行の金融仲介機能や収益性、流動性に影響する可能性が指摘されている8。 

このように、CBDC の発行に関しては、幅広い観点から検討する必要性があ

り、現時点では、わが国を含む多くの国々の中央銀行は、具体的な発行予定はな

いとしている9。もっとも、情報技術の急速な発展等を踏まえると、仮に中央銀

行が CBDC を発行する場合に、どのような法的論点があり、それらについてど

のような解釈や議論が成り立つか、検討を試みることは有益と考えられる。また、

そうした検討を通じ、通貨に求められる機能や、中央銀行マネーと民間銀行マ

ネーとの関係性といった問題に関する理解も一層深めることができると思われ

る10。 

こうした問題意識のもと、日本銀行金融研究所では、2018 年 11 月に「中央銀

行デジタル通貨に関する法律問題研究会」を設置し、わが国における CBDC を

巡る主な法的論点の洗い出しおよび検討を行った。本報告書は、同研究会におけ

る議論を事務局の責任において取りまとめたものである。なお、本報告書におい

て意見にわたる部分は、日本銀行または金融研究所の公式見解を示すものでは

ない。 

 

中央銀行デジタル通貨に関する法律問題研究会メンバー 

（五十音順、敬称略、2019 年 9 月時点） 

 

池尾 和人 立正大学経済学部教授 

岡田 仁志 国立情報学研究所情報社会相関研究系准教授 

加毛  明  東京大学大学院法学政治学研究科教授 
                                                        
8 例えば、Sveriges Riksbank [2018] p.29 を参照。 
9 CBDC について検討している各中央銀行のスタンスをみても、各国の状況を背景に違いが

ある。例えば、「e-krona」の発行を検討しているリクスバンク（スウェーデンの中央銀行）

は、中央銀行がリスク・フリー（信用リスク・流動性リスクがない）の決済手段である中央

銀行マネーを国民に提供することの重要性を指摘するとともに、現金の利用の減少が続く

もとでも CBDC 発行により、民間の決済サービスに過度に依存した状況となった場合に懸

念される決済サービス市場の競争性の低下（独占化による歪み）や、決済システムの安定性

の低下、高齢等の理由で民間の決済サービスにアクセス困難な人々への配慮の必要性と

いった問題に対応が可能となると指摘する（Sveriges Riksbank [2018] pp.5-13）。CBDC の発

行について検討が行われている国々のうち、上記のスウェーデン等先進国では現金の利用

の減少が背景となっており、中国のほか新興経済国・発展途上国（ウルグアイ、セネガル等）

では金融包摂の促進や決済の効率性向上等が目的として挙げられている（金融政策上のメ

リットを挙げている例はみられない）（Mancini-Griffoli et al. [2018] pp.27-30）。 
10 雨宮［2019］12～13 頁参照。 
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神作 裕之 東京大学大学院法学政治学研究科教授 

神田 秀樹 学習院大学法務研究科教授 

小出  篤  学習院大学法学部教授 

佐伯 仁志 東京大学大学院法学政治学研究科教授 

白石 忠志 東京大学大学院法学政治学研究科教授 

森田 宏樹 東京大学大学院法学政治学研究科教授 

山本 隆司 東京大学大学院法学政治学研究科教授 

 

（事務局）11 

白塚 重典 慶應義塾大学経済学部教授 

（前日本銀行金融研究所長） 

林  健司 日本銀行金融研究所参事役 

鹿島みかり 日本銀行政策委員会室広報課長 

      （前日本銀行金融研究所制度基盤研究課長） 

宇根 正志 日本銀行金融研究所情報技術研究グループ長 

千葉  誠  日本銀行金融研究所法制度研究グループ長 

平良 耕作 前日本銀行金融研究所企画役補佐 

泉  恒希 日本銀行総務人事局（前日本銀行金融研究所） 

 

本報告書の構成は、次のとおりである。まず、２節において、各種の法的問題

の検討に入る前に、前提となる発行形態のモデル化を行う。続く３節では、法貨

性および一般受容性について検討する。４節では発行形態と密接に関連する私

法上の論点に焦点を当てる。５節では、日本銀行法上の論点および取引条件を巡

る法的論点を検討する。６節では CBDC の発行を通じた情報の取得等を巡る法

的論点を取り上げる。７節では刑法上の論点を取り扱う。そして８節で、以上を

総括する。 

 

                                                        
11 このほか、山岡浩巳（前金融研究所シニアリサーチフェロー）、木村武（決済機構局長）、

岸道信（決済機構局参事役）、長谷川圭輔（政策委員会室総務課長〈前同法務課長〉）が本研

究会の議論に参加した。また、本報告書の作成に当たっては、関根敏隆（金融研究所長）、

髙野裕幸（金融研究所制度基盤研究課長）、山岡正樹（金融研究所企画役）、髙本泰弘（金融

研究所企画役補佐）、小薗めぐみ（金融研究所）、大和田将吾（同）、深沢篤嗣（決済機構局

企画役補佐）より協力を得た。 

（座長） 
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２. CBDC の定義および発行形態 

 CBDC の定義 

CBDC は、「民間銀行等が中央銀行に保有する当座預金とは異なる、新たな形

態の電子的な中央銀行マネー」と定義することができる12。こうした定義のもと、

「アクセス可能な主体の範囲」（accessibility）という観点から、CBDC は、さら

に、①民間銀行等の金融機関間の資金決済を目的とする、利用者を限定した電子

的な中央銀行マネー（大口取引型 CBDC）と、②個人や企業等を含めた幅広い主

体による利用を想定した電子的な中央銀行マネー（一般利用型 CBDC）とに大別

される。 

本報告書では、このうち、より金融システムや経済全体への影響、そして新た

な法制度上の論点を惹起すると考えられる一般利用型 CBDC を中心に検討する

（以下では、一般利用型 CBDC を「CBDC」といい、その利用者を「一般利用者」

という。）。ここで資金決済に関する法律における暗号資産（仮想通貨）の定義

（同法２条５項）も参考にすると、わが国における CBDC は、①中央銀行であ

る日本銀行が発行する、②電子的に記録・移転することができる財産的価値で

あって、③円建てであり、④不特定の者を相手方として代価の弁済に使用できる

もの、と定義することが考えられる13。 

 CBDC の発行形態 

イ．口座型、トークン型の概要 

海外の CBDC に関する検討資料等をみると、CBDC の発行形態について「口

座型」と「トークン型」という分類が用いられることが多いが、そうした分類の

意味するところは必ずしも一様ではない14。 

                                                        
12 CPMI, and MC [2018] p.1 の定義を参考にした。また、CPMI, and MC [2018] pp.4-5 は、通

貨（money）の分類方法として、①発行主体（中央銀行か否か）、②形態（電子的か有体物

か）、③アクセス可能な主体の範囲（幅広い主体が利用可能とするか、一部の主体に限定す

るか）、④技術的な観点（口座型かトークン型か）に着目した区分を提示する。なお、現状

の中央銀行預金がデジタル化されたデータとして管理されている点にかんがみると、中央

銀行は、民間銀行等の金融機関に対しては、電子的な中央銀行マネーをすでに提供している

ともいえる（小林ほか［2016］2頁、CPMI, and MC [2018] pp.3-5、Kumhof, and Noone [2018]p.4）。 
13 この定義は、CBDC の仕組みを機能面から外形的に記述したものであり、その私法上の

法的性質を決定するものではない。 
14 例えば、CPMI, and MC [2018] p.4 や Kahn, and Roberds[2009] p.6 は、決済手段の分類方法

のひとつとして、「口座型」と「トークン型」といった区分を技術的な観点から提示してい

る。両者の主な相違点は、決済時の認証（verification）にあり、口座型では、支払人たる口
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以下では、法的な分析をより精緻に行う観点から、①口座型の CBDC は、一

般利用者が中央銀行に開設した口座（中銀口座）を通じて保有する預金債権で

あって、一般利用者の中央銀行に対する支払指図に基づく口座間の振替えに

よってその移転を実現するものであり、②トークン型の CBDC は、金銭的価値

が組み込まれたデータ自体であって15、当該データを排他的に支配する者が保有

し、カードやスマートフォン等に記録されたデータの授受等によってその移転

を実現するものであると想定する16。このように口座型の CBDC については預

金債権、トークン型の CBDC については金銭的価値が組み込まれたデータとし

て捉え、両者を対比して検討しておくことは、ありうべき多様な CBDC の法的

性質を議論していく際にも有益であろう。 

なお、多様な決済手段を統一的な観点から整理するものとして、金銭的価値が

組み込まれた媒体を「通貨媒体」とし、通貨媒体を移転させる方法を「通貨手段」

として、両者の組合せによって、各種決済手段の私法上の位置付けを論じる見解

がある。このような整理は、CBDC の法的性質を議論する際にも用いることがで

きると考えられる17。 

（イ） 口座型 

口座型の CBDC は、前述のように一般利用者が中央銀行に開設した口座（中

銀口座）を通じて保有されるものであり、中銀口座の保有者を、現状の民間銀行

等の金融機関から個人や企業等にまで拡張した形態として捉えることができる。

                                                        
座保有者（account holder）の同一性の認証が、トークン型では、受取人による決済媒体

（payment object）の真正性の認証が決済を行う際に必要となると指摘する。このような分

類方法のもとで、現金やビットコインのような暗号資産（仮想通貨）はトークン型に当たる

と説明されている（CPMI, and MC [2018] pp.4-5）。一方で、ビットコインのような暗号資産

（仮想通貨）を用いた決済においては、台帳（ledger）上の取引記録や秘密鍵の占有状況を

基礎に、誰が正当な支払人であるかが認証される必要があるとして、口座型に分類されるべ

きとの指摘もみられる（Milne [2018] p.13）。そうした分類方法を巡る議論の現状については、

Adrian, and Mancini-Griffoli [2019] pp.2-3 も参照。 
15 媒体が紙・金属（有体物）かデータ（無体物）かという違いはあるが、金銭的価値が組

み込まれているという意味で、現金と同様といえる。 
16 なお、ある一般利用者が保有する CBDC は、当該 CBDC が記録されているデバイス

（カードやスマートフォン、PC 等）ごとに管理されることを想定する（ある一般利用者が

複数のデバイスによって CBDC を管理することは想定しない）。 
17 電子マネーに関する勉強会［1997］、森田［1997a～e］は、このうち、所有権の移転に

よって決済がなされる現金については、紙（銀行券）または金属（貨幣）といった有体物

が「通貨媒体」であり、その占有の移転により所有権を移転することが「通貨手段」であ

ると説明する。また、預金については、預金債権が「通貨媒体」であり、預金者の支払指

図に基づく振込み等の決済方法が「通貨手段」であると説明する。 



 
 

6 
 

この場合の CBDC の法的性質は、中央銀行が管理する中銀口座（以下、口座型

の CBDC に関する中銀口座を「CBDC 口座」という。）の保有者が中央銀行に

対して有する預金債権と位置づけられ、これは CBDC 口座上の残高として記録さ

れる。そのもとで、CBDC の移転は、CBDC 口座間の振替えによって行われる。 

CBDC 口座間の振替えの過程をより詳しくみると、支払人の中央銀行に対する

支払指図（振替依頼）に基づく CBDC 口座からの引落し（減額記帳）によって

支払人の預金債権である CBDC が消滅し、引き落とされた資金を原資として受

取人の CBDC 口座の増額記帳がなされることにより、受取人の預金債権である

CBDC が発生することになる（債権の消滅・発生構成）18。 

現在の資金決済に関する法制においては、このように財産権が同一性を保つこ

となく移転するという構成が広く採られており、そこには特定による金銭的価値

の観念的な帰属・移転を認めないという固有の規律が妥当していると評価するこ

とができる19。今後の情報処理技術の発展や決済慣行の変化等によっては、他の法

律構成がより妥当すると考えられる可能性はありうるが20、本報告書における口

座型の CBDC の検討は、資金決済に関する法制の現状等を踏まえ、前述の債権の

消滅・発生構成を前提に進めることとする。 

口座型の CBDC の実現に当たっては、CBDC 用のオンライン決済システムを

構築し、一般利用者による利用を認めることが想定される21。なお、CBDC を用

                                                        
18 こうした仕組みにおいて、支払人は、預金債権の債務者である銀行（この場合は中央銀

行）に対する支払指図をもって、預金の引落しの意思表示と、引き落とされた資金を振替

資金として受取人に交付する意思表示を同時に行っているものと評価することができる。 
19 森田［2018］18～21 頁参照。現金については、紙または金属といった有体物に組み込ま

れた金銭的価値自体は全く個性のない観念的・抽象的存在であり、物としての特定性は観念

しえないとされる。また、預金契約および預金債権の法的性質については、振込金の受入れ

をはじめとする役務の提供や金銭消費寄託がなされることを保証する一種の枠契約と、こ

れに基づく個別取引によって成立する 1 個の残高債権として理解され、個々の預入金は、増

額記帳がなされたときにその特定性を失うものと解されている（中央銀行預金を通じた資

金決済に関する法律問題研究会［2010］123 頁、中田［2005］17 頁。同旨の議論として、森

田［2000］137 頁）。 
20 例えば、社債、株式等の振替に関する法律に基づく有価証券上の権利の移転においては、

口座間の振替えによって、当該権利が消滅・発生することなく同一性を保ったまま移転する

との構成がとられている。同法は、有価証券上の権利について、紙媒体に対する物理的占有

から電子的記録による占有へ占有概念を拡張したうえで、有価証券法理を継承しようとし

たものであり、口座名義人（加入者）に直接帰属する有価証券上の権利は、口座間の振替え

によって同一性を保ったまま移転するものとされている（そうしたもとで流通性を確保す

る観点から、善意取得〈同法７７条等〉等による抗弁の切断が認められている）（森田［2006］
48～49 頁）。 
21  こうしたオンライン決済システムの構築に当たっては、近時のネットワークの構造の変
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いた決済は CBDC 口座の記帳を通じて行われるため、当該口座の管理者はその

決済内容（受取人や決済金額等）を把握することになる。 

（ロ） トークン型 

トークン型の CBDC は、前述のように金銭的価値が組み込まれたデータ自体

であって、当該データを排他的に支配する者が保有し、そのカードやスマートフォ

ン等に記録されたデータの授受等によって CBDC の移転を実現するものである。

そうしたデータを記録・管理する手段として、カード等の専用媒体や、スマート

フォン・PC 等の汎用性のある端末にインストールして用いるソフトウェアが提

供されることを想定する（以下、カード等の専用媒体と CBDC 記録・管理用の

ソフトウェアを総称して「ウォレット」という。）22。なお、トークン型の CBDC

は、銀行券と同様に中央銀行の負債であるが、これにより一般利用者が中央銀行

に対してどのような権利を有するかについては、銀行券の場合とも整合的に検

討する必要があろう23。 

トークン型の CBDC の移転は、金銭的価値が組み込まれたデータの授受等に

よって実現され、これに伴って金銭的価値が移転することが想定される。もっと

も、データは無体物であり、その所有を観念することができないため、CBDC の

移転の前提として、データが誰に帰属しているのかを確定する仕組みを検討す

る必要がある24。この点、現金に関しては、他の有体物とは異なり、「占有があ

るところに所有権もある（占有の移転に伴って所有権も移転する）」との考え方

（「占有＝所有権」理論）が採られており25、それ以前の法律関係から遮断され

る。このように流通性確保を目的として、通貨媒体につき、その排他的支配を基

                                                        
化にも留意する必要があろう。この点については BOX 1.を参照。 
22 こうしたトークン型の CBDC に類するものとして、リクスバンクの e-krona 発行構想に

おける価値保蔵型（value-based）が挙げられる（Sveriges Riksbank [2017] pp.21-22, Sveriges 
Riksbank [2018] pp.15-16）。 
23  銀行券が中央銀行に対する何らかの権利を表章していると解することは困難であると指

摘されている（古市［1995］122～123 頁）。もっとも、銀行券と預金債権について、一方の

保有者は相互に他の一方に交換することを請求する権利を有しているとも解しうる。トー

クン型の CBDC（金銭的価値が組み込まれたデータ）は銀行券と相互に交換可能であること

から、本来的には、その保有者は、中央銀行に対して、CBDC を銀行券と交換するよう請求

する権利を有していると考えることもできる。 
24 こうしたトークン型の CBDC の私法上の性質については、暗号資産（仮想通貨）の私法

上の性質に関する議論等を参考にすると、特定の法主体に財産が排他的に帰属する関係

（「財産権」）として位置づけることなどが考えられよう（森田［2014］109～111 頁、森田

［2018］15～16 頁）。 
25 「占有＝所有権」理論を示した判例として、最判昭和 29 年 11 月 5 日刑集 8 巻 11 号 1675
頁、最判昭和 39 年 1 月 24 日判時 365 号 26 頁がある。 
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準に帰属を捉える規律を、トークン型の CBDC にもあてはめれば、データに対

する排他的支配を基準に CBDC の帰属を決定することが考えられる26。この場

合、誰がデータを排他的に支配しているかを判断する具体的な考慮要素として

は、CBDC が組み込まれたカードを占有していることや、スマートフォン等に組

み込まれた CBDC を管理するためのソフトウェアをパスワードの使用等も含め、

実際に利用できる状態にあること（ウォレットの占有）等が想定される。 

こうした CBDC の移転は、オンラインネットワークまたは店頭等での端末を

介したウォレット間のデータの授受によって行われることが想定される。この

ほか、分散台帳技術を用いて、中央銀行や仲介機関等により構成されるネット

ワークにおいて分散台帳に記録する方法も考えられる27。 

なお、現金と同様に考えると、トークン型の CBDC に匿名性を付与すること

が考えられるが、偽造・複製対策やマネー・ロンダリングおよびテロ資金供与対

策（anti-money laundering and countering the financing of terrorism: AML/CFT）の観

点から、匿名性が無限定となることは妥当でないと指摘されている（６節（１）

参照）28、29。 

                                                        
26 ビットコインのような暗号資産（仮想通貨）に関する議論として、森田［2018］21 頁は、

暗号資産（仮想通貨）については、「占有」の移転と離れた、特定による観念的な帰属・移

転が認められず、現金および預金と共通するメカニズムを見出すことができると指摘する。

なお、暗号資産（仮想通貨）の帰属・移転については、物権法理を類推適用する見解（片岡

［2018］162～164 頁、金融法委員会［2018］8～9 頁）もみられる。 
27 こうしたトークン型の CBDC の発行・移転を分散台帳の記録によって実現する場合に

は、分散台帳上の取引記録に金銭的価値が組み込まれており（分散台帳上の取引記録が通

貨媒体であり）、CBDC の移転も取引記録によって行われる（分散台帳上の取引記録が通貨

手段でもある）と捉えることが考えられる（森田［2018］20 頁）。一方、口座型の CBDC
において、CBDC 用のオンライン決済システムに関し、中央集権的に管理するシステムと

するのではなく、分散台帳技術を採用しようとする場合には、金銭的価値は預金債権に組

み込まれており（預金債権が通貨媒体であり）、分散台帳上の取引記録は当該預金債権を

移転させる手段に過ぎない（分散台帳上の取引記録が通貨手段である）と捉えることにな

ろう。 
28  Mancini-Griffoli et al. [2018] p.21 参照。この点、EU のマネー・ロンダリング防止指令

（Directive (EU) 2015/849 of the European Parliament and of the Council of 20 May 2015 on the 
prevention of the use of the financial system for the purposes of money laundering or terrorist 
financing）１１条、１２条１項(b)は、加盟国に対し、マネー・ロンダリング防止の観点から、

最大保蔵額が 250 ユーロ（2020 年に 150 ユーロに減額の予定）を超える電子マネーについ

ては、本人確認の実施を要求している。Sveriges Riksbank [2018] p.23 は、リクスバンクが価

値保蔵型 e-krona を発行する場合には、同規制を遵守するかたちで発行することが要求され

るとしている。 
29 トークン型の CBDC については、金銭的価値が組み込まれたデータを入金と出金の差引

残高（保有残高）によって管理する方法（残高管理型）のほか、個々の CBDC が額面金
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ロ．直接型、間接型の概要 

CBDC の供給方式に着目すると、中央銀行が一般利用者に直接発行する「直接

型」と、中央銀行が民間銀行等の仲介機関を介して一般利用者に供給する「間接

型」に大別することができる30、31。 

中央銀行は、民間銀行等の金融機関に対し、中央銀行預金というかたちで中央

銀行マネーを供給しており、民間銀行は個人・企業等に対し、銀行預金というか

たちで民間銀行マネーを供給している。中央銀行マネーである銀行券は、民間銀

行が銀行券需要に応じて中央銀行預金を引き出したあと、個人・企業等がその民

間銀行に有する預金を引き出すことで経済社会に流通することになる。こうし

た中央銀行マネーと民間銀行マネーの共存、決済システムの階層的な構造は、決

済システムの安全性および効率性の維持・確保に資するとされている32。 

この点、中央銀行が、CBDC を一般利用者に対して、仲介機関を介することな

く直接供給する（直接型の CBDC を発行する）場合には、そうした決済システ

ムの階層的な構造や中央銀行業務により大きな影響を及ぼす可能性があると指

摘されている33。こうした影響を抑制する観点からは、CBDC について間接型の

供給方式を検討することが考えられる。 

この点に関し、中央銀行の経営資源面での制約に対応する観点からの検討が

考えられる34。間接型の供給方式を採用することにより、仲介機関が、そのネッ

                                                        
額、識別番号等の情報をもち、それぞれを区別することが可能なかたちで記録・管理する

方法（電子貨幣型）等がありうる（電子マネーに関する勉強会［1997］7 頁）。こうした記

録・管理方法の違いは、トレーサビリティの確保（偽造・複製、AML/CFT への対応）

や、CBDC を構成するデータの消滅に関する立証の容易性（４節（４）参照）等に影響を

与える可能性がある。また、電子貨幣型を採用し、仮に個々のデータが授受されても個々

のデータの特定性が失われない場合には、データの物権的返還請求権や、善意取得を観念

することも可能であるが、このようなデータには「流動性」（ある通貨媒体を占有するも

のが真の権利者であり、それ以前の法律関係からは遮断されていること）がなく、通貨媒

体としての要件を満たすといえるか疑問が残ると指摘されている（電子マネーに関する勉

強会［1997］16、38 頁）。 
30 Skingsley [2016] p.8 参照。 
31 例えば、Qian [2017] や Kahn, Rivadeneyra, and Wong [2018] pp.13-15 等が、間接型の供給

方式について論じている。 
32 前掲脚注 6 およびそれに対応する本文を参照。 
33 例えば、Skingsley [2016] p.8、Qian [2017]、雨宮［2018］12～14 頁を参照。 
34 CBDC を間接型の供給方式とすることで、中央銀行は、一般利用者からの CBDC の個別

の発行依頼に対応する必要がなく、事務負担の軽減が図られる可能性がある。 
また、CBDC を発行した場合、中央銀行は個人情報保護やマネー・ロンダリングおよびテ

ロ資金供与対策（AML/CFT）に関する規制の遵守等への対応が求められうる（６節参照）
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トワークや知見等を活用しつつ、CBDC の供給に関する実務を担うことは、より

効率的であるとの評価もありえよう35。 

こうした観点から、CBDC について間接型の供給方式を検討するに当たって

は、仲介機関が CBDC の供給に関する各種の事務（口座の管理、オンラインネッ

トワークの運営、本人確認等）を、自らの事務として行うのか（以下、「固有事

務」という。）、中央銀行からの受託事務として行うのか（以下、「受託事務」

という。）に留意する必要がある。特定の事務が仲介機関にとって固有事務であ

るか受託事務であるかにより、現行法（AML/CFT、個人情報保護法等）から導

き出される役割について、中央銀行と仲介機関の間における分担が変化する可

能性があるからである。 

 本報告書において検討する CBDC の具体的な発行形態 

以上を踏まえ、本報告書では、以下の４つの発行形態を中心に検討を行う。 

 直接型 間接型 

口座型 モデル１ モデル３ 

トークン型 モデル２ モデル４ 

なお、各モデルに共通の前提として、①口座型、トークン型とも、中銀負債と

して発行されること36、②現金の発行は現状どおり維持されること、③CBDC は、

現金と相互に交換可能であるとともに37、38、民間銀行預金とも相互に交換可能で

                                                        
が、そうした場合にも、間接型の供給方式とすることにより、規制対応についての民間銀行

の知見を活用できる可能性がある（Norges Bank [2018] pp.45-47）。 
35 間接型の CBDC において、仲介機関が担う事務の内容や中央銀行が取得する情報の内容

に関しては、制度設計次第でさまざまなものが想定される。例えば、口座型の CBDC にお

いて、口座管理を仲介機関に委託することを想定した場合、仲介機関が行った記帳に関する

情報は常に中央銀行に通知されるとの制度設計が考えられる一方、そうした情報は、中央銀

行が仲介機関の委託事務の履行状況を管理・監督する際に、必要に応じて取得するような制

度設計も想定しうる。 
36 このような観点から、本節（４）で検討している民間デジタル通貨は、中銀負債として

発行されるものではないため、本報告書では CBDC としての検討の対象とはしていない。 
37 海外の中央銀行の CBDC に関する検討のほとんどが、CBDC について、既存の現金を補

完（complements）するものとの前提を置き、その機能として現金と CBDC の等価交換性

（convertibility）を想定している。例えば、Engert, and Fung [2017] pp.8-9 を参照。 
38 雨宮［2019］5 頁は、CBDC の発行により名目金利のゼロ制約を乗り越えるには、ゼロ

金利である現金を完全になくす必要がある（現金への資金シフトの阻止）が、多くの国民

に使用されている現金をなくすことは決済システムを不便にすることに他ならず、そうし

たことを行おうとする中央銀行は存在しない旨述べている。 
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あること39、④日銀当座預金（以下、「日銀当預」という。）とも相互に交換可

能であることとする。 

また、具体的な論点を検討するに当たっては、上記の各モデルについて、分散

台帳技術をはじめとする技術的仕様が法解釈に影響を及ぼす可能性にも留意す

る必要があるが、以下では、CBDC の発行・移転等に必要とされるシステムにつ

いては、日本銀行または仲介機関により中央集権的に管理されるものであるこ

とを基本にして議論を進める40。 

 モデル１ 

日本銀行の取引先の範囲を拡張し、個人や企業等が日本銀行に口座を直接保

有することを認め、同口座を通じた預金債権の移転（振替え）によって一般利用

者間の決済を行う。このモデルでは、日本銀行が口座を通じて管理する、一般利

用者の日本銀行に対する預金債権が CBDC となる。 

（イ） 発行 

CBDC の発行を受ける場合、一般利用者は、まず日本銀行との間で預金契約を

締結して口座を開設し、その契約に基づいて日本銀行に現金または民間銀行預

金を用いて資金を交付する。日本銀行は、これを受けて当該一般利用者の口座の

増額記帳を行う（CBDC の発行）41。 

（ロ） 流通 

本節（１）イ．（イ）で述べたとおり、口座型の CBDC の移転は、CBDC 口座

の減額・増額記帳による預金債権の消滅・発生によって行われる。この場合、

                                                        
39 Mersch [2017] は、民間銀行預金から CBDC への等価交換を認めた場合に懸念される資金

シフト（危機時の bank run や、平時のより緩やかな預金流出）を防止する観点から、中央銀

行が資産買入れにより CBDC を供給し、CBDC の総額を管理する（民間預金や現金から

CBDC への直接的な交換を認めない）ことも考えられるが、その場合には、CBDC に対する

需要の状況によって CBDC の価値が現金や民間銀行預金を上回りうるなど、CBDC それ自

体が別個の通貨となり、中央銀行が異なる２つの通貨を発行することになってしまうと指

摘する。 
40 分散台帳技術を利用した CBDC に関する海外の議論としては、英国における RS コイン

の議論が知られている（BOX 2.参照）。 
41 一般利用者が日本銀行に資金を交付し、CBDC の発行を受ける際には、民間銀行を経由

して行うことが考えられる。例えば、一般利用者 A が X 銀行の預金 100 円分を CBDC に交

換する場合、A は X 銀行にその旨の意思表示を行い、X 銀行は A の預金口座から 100 円を

減額する。同時に、X 銀行は日本銀行に対し、A に 100 円分の CBDC を発行するよう通知

する。日本銀行は、同通知を受けて、X 銀行の日銀当預から、100 円を減額するとともに、

A に対して 100 円の CBDC の発行（口座の増額記帳）を行う。 
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CBDC 口座を管理する主体である日本銀行は、支払人である一般利用者が日本銀

行に対して行う支払指図（振替依頼）に基づいて、当該一般利用者の CBDC 口座

を減額記帳し、受取人である別の一般利用者の CBDC 口座の増額記帳をすること

になる（日本銀行による CBDC 口座間の振替え）。ここでの CBDC の振替えは、

銀行における預金の自行内での振替えと同様に、支払人と日本銀行の間の（準）

委任契約および消費寄託契約と、日本銀行と受取人の間の預金契約が複合した

ものと考えられる42。この場合、CBDC の帰属は、預金契約の当事者として、CBDC

口座の出入金に関する権限を誰が有しているかにより判断される43。 

 モデル２ 

一般利用者のカードやスマートフォン等に、日本銀行により記録された、金銭

的価値が組み込まれたデータ自体が CBDC となり、そのデータの授受によって

一般利用者間の決済を行う44。 

（イ） 発行 

CBDC の発行を受ける場合、一般利用者は、ウォレットの提供に関する契約

（以下、「ウォレット提供契約」という。）を日本銀行との間で締結したうえで、

日本銀行に現金または民間銀行預金を用いて資金を交付する。日本銀行は、これ

を受けて当該一般利用者のウォレットへのデータの記録を行う（CBDC の発行）。 

（ロ） 流通 

このモデルでは、CBDC の移転は、オンラインネットワークまたは店頭等の端

末を介して、ウォレット間で金銭的価値が組み込まれたデータを授受すること

により行われる。この場合、CBDC の帰属は、ウォレット提供契約の当事者とし

                                                        
42 他行宛の振込みの例について、森田［2000］148～156 頁は、支払人と仕向銀行間の契約

を（準）委任契約および消費寄託契約、受取人と被仕向銀行間の契約を預金契約と指摘する。 
43 普通預金等の流動性預金口座の帰属について、同様の判断を示すものとして、森田［2004］
84 頁を参照。森田［2000］197 頁は、こうした見解について、現金における「占有＝所有権」

理論と同様に、通貨媒体を「（準）占有」する者にその価値的権能を帰属させる理論と説明

する。このほか、流動性預金口座の預金者の認定に関する学説の議論をまとめたものとして

尾島［2006］62～64 頁がある。 
44 電子マネーに関する勉強会［1997］42～43 頁は、データを通貨媒体とみる要件として、

①そのデータがある者に排他的に帰属しえ、②支払単位（特定の通貨単位の数額として表示

された金銭的価値であり、その移転によって、金銭債務を弁済により消滅させる権能）が組

み込まれており、③他の通貨媒体に転換することなく直接に決済に用いることができる

（転々流通性がある）ことを挙げている。このうち上記①については、情報技術の側面から、

「どのような仕様を採用すれば、当該データに物理的な管理可能性を認めることができる

のか」を検討する必要があると思われる。 
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てのウォレットの占有権限等を考慮要素としつつ、当該データに対する排他的

支配を基準に判断することが考えられる。 

 モデル３ 

（イ） 発行および一般利用者への移転 

モデル１と同様に、日本銀行の口座を通じた預金債権（CBDC）の移転（振替

え）によって一般利用者間の決済を行うが、日本銀行はまず仲介機関に CBDC

を発行し、仲介機関が一般利用者に CBDC を移転することで、CBDC を流通さ

せていくことを想定する。 

具体的には、仲介機関は、CBDC の発行を受けるに当たり、予め日本銀行との

間で預金契約を締結し、CBDC 口座を開設する45。そのうえで、仲介機関は、そ

の契約に基づいて日本銀行に資金を交付し、CBDC 口座に相当額の増額記帳を

受ける（CBDC の発行）。次に、一般利用者は、仲介機関を介して日本銀行との

間で預金契約を締結し、日本銀行に CBDC 口座を開設したうえで、仲介機関に

資金を交付する。これを受けて仲介機関は、その資金相当額を自己の CBDC 口

座から減額記帳し、一般利用者の CBDC 口座に増額記帳をすることにより、当

該一般利用者に CBDC を移転する46。 

（ロ） 日本銀行と仲介機関の関係 

このモデルでは、仲介機関が日本銀行の口座を管理する事務（以下、「口座管

理事務」という。）を行うことが想定される。 

口座管理事務に関する日本銀行と仲介機関の関係については、まず、日本銀行

が自らの事務を仲介機関に委託しているとみて、仲介機関にとっての受託事務

と位置づけることが考えられる。この場合、例えば一般利用者からの支払指図

（振替依頼）を受けて、仲介機関が日本銀行の口座の記帳をする行為は、仲介機

関が日本銀行を代理（民法９９条１項）して、当該支払指図を承諾するとともに、

これに基づく受託事務の履行として口座の記帳をするものと整理することがで

                                                        
45 なお、複数の仲介機関間での CBDC の流通を想定した場合には、異なる仲介機関を通じ

た CBDC による決済に必要な情報を仲介機関間で交換するシステムが必要となることが考

えられる。 
46  仲介機関は、必ずしも預金取扱金融機関である必要はない。仲介機関が預金取扱金融機

関でない場合には、一般利用者は、仲介機関ではない預金取扱金融機関に保有する預金を用

いて仲介機関に資金を提供し、それを受けて当該仲介機関は当該一般利用者に CBDC を移

転することになる。また、仲介機関は、必ずしも日銀当預取引先である必要もない。もっと

も、仲介機関の預金口座を開設する預金取扱金融機関が破綻した場合のリスクや影響等も

考慮に入れたうえで、仲介機関となりうる民間事業者の範囲を検討する必要があろう。 
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きる。口座管理事務に関して生じる責任（過誤記帳に伴う損失の補償等）につい

ては、最終的に日本銀行が負うものと考えられる。 

これに対し、仲介機関が口座管理事務をその固有事務として行っているとみ

ることは可能であろうか。口座型の CBDC においては、CBDC を一般利用者の

日本銀行に対する預金債権と構成しているが、仲介機関が口座管理事務を預金

契約上の債務者（日本銀行）から独立した立場で固有事務として行う場合、仲介

機関による CBDC 口座の減額記帳をもって、一般利用者の日本銀行に対する預

金債権が消滅（債務者による弁済）したとみることは困難となる。また、一般利

用者はあくまで仲介機関に対して支払指図をなしうるのみで、預金債権の債務

者たる日本銀行に何らの請求もなしえないとすると、口座型の CBDC を預金債

権と構成することと整合的ではない。こうした点を踏まえると、モデル３におい

て、仲介機関の口座管理事務を固有事務と解することは容易ではないと考えら

れる。 

もっとも、仮に口座管理事務を受託事務とみることで、各仲介機関の口座管理

事務の遂行状況の管理・監督といった日本銀行の負担がその経営資源からみて

過大となることが予想されるのであれば、立法措置によって、日本銀行と仲介機

関との間の役割の分担に関する特別の規律を設けることなども考えられると思

われる。 

 モデル４ 

（イ） 発行および一般利用者への移転 

モデル２と同様に、一般利用者のウォレットに日本銀行が発行した金銭的価

値が組み込まれたデータ（CBDC）を記録し、これを用いて一般利用者間で決済

を行うが、モデル３と同様に、日本銀行はまず仲介機関に CBDC を発行し、仲

介機関が一般利用者に CBDC を移転することで、CBDC を流通させていくこと

を想定する。 

具体的には、仲介機関は、CBDC の発行を受けるに当たり、予め日本銀行との

間でウォレット提供契約を締結したうえで、日本銀行に資金を交付し、ウォレッ

トに相当額の金銭的価値が組み込まれたデータの記録を受ける（CBDC の発行）。

次に、一般利用者は、仲介機関との間でウォレット提供契約を締結したうえで、

仲介機関に資金を交付する。これを受けて仲介機関が、仲介機関のウォレットと

一般利用者のウォレットとの間で、その資金相当額の金銭的価値が組み込まれ

たデータを授受することにより、当該一般利用者に CBDC を移転する47。 

                                                        
47  仲介機関は、必ずしも預金取扱金融機関または日銀当預取引先である必要はない（前掲
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（ロ） 日本銀行と仲介機関の関係 

このモデルでは、仲介機関から一般利用者へのウォレット提供事務について、

①日本銀行の事務として、仲介機関は日本銀行から当該事務を受託して行う（受

託事務とする）こととすることも、②仲介機関の事務として行う（固有事務とす

る）こととすることも考えられる。この点、受託事務と位置づけた場合に、仲介

機関に対する日本銀行の管理・監督コスト等が過大となるのであれば、本節（３）

ハ．（ロ）で述べたように、立法措置によって、日本銀行と仲介機関との間の役

割の分担に関する特別の規律を設ける対応も考えられよう。 

 中銀負債の信用力を基礎とする民間デジタル通貨 

（３）に記載したとおり、本報告書では、CBDC は中銀負債として発行される

ことを前提としている。このため、本報告書の直接の検討対象ではないが、民間

銀行等民間の事業主体が、中央銀行預金等の中銀負債を裏付け資産とし、その信

用力を基礎として、自ら民間デジタル通貨を発行することも考えられる（例えば

民間銀行であれば民間銀行預金、民間銀行や資金移動業者であれば為替取引に

該当する決済手段といった形態で、発行することなどが考えられる。このような

民間デジタル通貨の発行主体を、以下では、「民間デジタル通貨発行主体」とい

う。）48、49。その場合、①専業の民間デジタル通貨発行主体を新たに設立し、そ

の発行主体が日本銀行に 100％準備を保有する方式（以下、「100％準備型」と

いう。）や、②民間デジタル通貨発行主体が裏付け資産を保全するための専用口

座を日本銀行に開設し、その口座に担保権あるいは信託を設定して保全する方

式（以下、「担保・信託型」という。）が考えられる。こうした担保・信託型は、

100％準備型と異なり、新たに専業の民間デジタル通貨発行主体を設立すること

                                                        
脚注 46 参照）が、ウォレット提供契約が、為替取引を継続的にまたは反復して行うことを

内容とする契約に該当するのであれば、ウォレット提供者としての仲介機関は、為替取引を

業としてなしうるものに限定する必要があるとの議論もありえよう（６節（１）ロ．（ロ）

も参照）。 
48 Adrian, and Mancini-Griffoli [2019] pp.14-15 は、中銀口座の開設が認められた民間デジタ

ル通貨発行主体が、中央銀行の信用力のもとで民間デジタル通貨を発行する形態について

議論しており、こうした形態で発行される民間デジタル通貨を「Synthetic Central Bank 
Digital Currency（sCBDC）」と呼んでいる。 
49 アリペイ（Alipay）やウィチャットペイ（WeChatPay）は、中国人民銀行に対して、顧

客からの預り資産の 100％相当額を預託することを求められている。中国人民銀行のホー

ムページを参照。

（http://www.pbc.gov.cn/zhengwugongkai/127924/128038/128109/3568586/index.html、2019 年 9
月 9 日）。なお、資産を中央銀行に 100％準備の形で保有して決済手段を提供する構想（い

わゆるナローバンク）について述べたものに、例えば Tobin[1985]がある。 
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なく、日本銀行に専用口座を開設することによって民間デジタル通貨の信用力

の基礎となる資産の分別管理（倒産隔離）を実現することができる。 

100％準備型および担保・信託型のいずれの方式においても、民間デジタル通

貨発行主体は、自らが発行する民間デジタル通貨について、信用力の面では中銀

負債とほぼ同等のものとして発行することが可能となる。一方で、民間デジタル

通貨発行主体において行われる決済の規模が極めて大きくなることも考えられ、

そうした場合においては民間デジタル通貨発行主体の適切な運営を確保するこ

との重要性はより一層高まることになる。また、仮に民間デジタル通貨発行主体

が大口の資金決済も担うような場合には、中央銀行の即時グロス決済システム

（real-time gross settlement system）をはじめとする決済システム・金融システム

の安定性への影響にも留意する必要があると考えられる50。さらに、CBDC につ

いて６節でみるのと同様に、民間デジタル通貨についても、AML/CFT 規制や、

民間デジタル通貨発行主体が取得しうる、一般利用者の個別の取引（決済）に関

する情報（以下、「個別取引情報」という。）を巡る課題等も当然に問題となる。 

また、民間銀行債務の信用力という観点からは、わが国では預金保険による決

済用預金・決済債務の恒久全額保護（2003 年導入）が存在している51、52。このた

め、決済用預金に該当する当座預金、無利息普通預金や、決済債務に該当する振

                                                        
50  こうした場合、民間デジタル通貨発行主体がいわゆる金融市場インフラに当たるものと

して、日本銀行によるオーバーサイトや監督当局による監督の対象となる可能性がある

（CPSS, and Technical Committee of the International Organization of Securities Commissions 
[2012]）。 
51 決済用預金とは、次の３要件を満たす預金であり、預金保険により全額保護される（預金

保険法５１条の２・５４条の２）。①通常必要な決済サービスを提供できること、②要求払

いであること、③無利息であること。なお、銀行等の金融機関の預金は、預金保険の保護対

象外である。 
52 決済債務とは、金融機関が破綻前に依頼を受けた振込み等（仕掛かり中の決済）にかかる

債務であり、預金保険により全額保護される（ただし、銀行等の金融機関が委託した為替取

引等に関するものは保護対象外）（預金保険法６９条の２）。 
 決済債務は、預金保険制度上、為替取引等の金融機関が行う資金決済にかかる取引（ただ

し、適切な決済リスク管理策〈損失回避措置等〉により、当該取引にかかる債務の履行の確

保が図られるものとして預金保険機構が適当であると認めるものを除く）に関し銀行等の

金融機関が負担する債務とされている（同法６９条の２、同法施行令１４条の８ほか）。こ

のため、担保の確保等の適切な資産保全措置等により、当該金融機関破綻時にもその為替取

引の履行の確保が図られていると預金保険機構が認める場合には、全額保護の対象から除

くことが可能と考えられる。 
 また、同様に決済用預金についても、適切な資産保全措置により破綻時にも履行が確保さ

れている（と預金保険機構が認める）決済サービス（為替取引等）に用いられる預金は、全

額保護の対象（決済用預金）から除くことも可能と考えられる（同法５１条の２、同法６９

条の２および同法施行令１４条の８）。 
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込み等の為替取引にかかる債務の信用力は、すでに中銀負債と同等といえる。こ

うした現状のもとで、中銀負債である CBDC の発行や、上記のような民間デジ

タル通貨の民間銀行による発行を想定した場合に、信用リスクのない決済手段

を提供するという観点から、それらにどのような意義があるかは問題となりう

る53。さらに、仮に民間銀行が発行する「民間デジタル通貨」が54、現行預金保

険制度により全額保護の対象とされるような場合には、他の民間事業者（資金移

動業者）とのイコールフッティングの観点も含む慎重な検討を要すると考えら

れる。 

３. CBDC の法貨性および一般受容性 

日本銀行が、仮に２節で述べたモデルによって CBDC を発行することにした

としても、それと「CBDC は通貨たりうるか」ということは別の問題であると考

えられる。本節では、この点について、法貨性および通貨の一般受容性の観点か

ら検討する。 

 法貨性 

現在、通貨として現金（銀行券および貨幣）や預金（民間銀行預金）が経済社

会において広く使われているが、こうしたなかで「法貨」とは、一般に、法によっ

て強制通用力を与えられた通貨をいう。強制通用力の意義は、法貨がその券面額

をもって通用することと、金銭債務について法貨による弁済を排除する特約が

ない場合55、債務者は法貨を交付すればよく、債権者はこれを受け取らなければ

ならないことにあるとされている56。 

                                                        
53 例えば、Sveriges Riksbank [2018] pp.11-12 は、中央銀行マネーが民間銀行預金より信用リ

スクが低い理由として、民間銀行預金に対する預金保険の適用には上限額があることを指

摘する。 
54  ここでの民間デジタル通貨は、中央銀行預金等による資産の裏付けがないものを想定す

る。 
55  民法４０２条は任意法規に止まり、強制通用力の一部または全部を排除する当事者間の

合意も有効と解される（森田［1997d］34 頁）。 
56 中央銀行と通貨発行を巡る法制度についての研究会［2004］55～56 頁参照。もっとも、

わが国の現行制度においては、強制通用力の定めは任意法規に止まり、当事者間の合意に

よって法貨による弁済を排除することも許されている。また、債権者に対して、法貨を弁済

として受領する公法上の義務（刑罰または行政上の強制的な義務履行確保）を課す規定も存

在しない。こうした特徴を踏まえると、現行制度における法貨性は、「金銭債務の履行方法

に関し、特約がない場合の金銭債務の支払手段という意味を有するに止まる」と考えられる

（中央銀行と通貨発行を巡る法制度についての研究会［2004］66～67 頁。曽野・神田［2004］
6～7 頁〈de Vicuña 報告討議〉、26 頁〈Giovanoli 報告〉）。 
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現在わが国においては、銀行券および貨幣に法貨性が認められており（日本銀

行法４６条２項、通貨の単位及び貨幣の発行等に関する法律７条）、このほかに

法貨性について定めた規定は存在しない57。そのため、CBDC に法貨性を認める

ためには、日本銀行法および通貨の単位及び貨幣の発行等に関する法律の改正、

または新規立法が必要となろう58。なお、通貨に法貨として強制通用力を付与す

るに当たっては、少なくとも当該通貨の発行体の信用リスクが問題とならない

ことが必要と考えられるが、銀行券と同様に中銀負債である CBDC は、そうし

た条件を満たしているといえる59。 

このような法改正の必要性について、海外の中央銀行の議論状況をみると、①

CBDC を、キャッシュレス化が進展し、現金の流通性が低下した場合における、

補完的・代替的な法貨として位置づけ、法改正による法貨性の肯定が重要である

とする見解がある一方60、②弁済方法を法貨以外の通貨に限る合意が認められて

いることなどから、法貨性は特段の重要性を持っておらず、必ずしも法改正に

よってこれを付与する必要はないとする見解61、③市場の発展や CBDC の発行

を踏まえた法貨性概念の再検討を示唆する見解など62、さまざまな指摘がなされ

ている。CBDC を発行するに当たっては、こうした議論を踏まえつつ、法貨性の

重要性および CBDC に法貨性を認める必要性について慎重に検討する必要があ

ると思われる。 

 一般受容性 

もっとも、CBDC に法貨性を認めたとしても、これによって直ちに CBDC が

人々に広く受け入れられ、極めて高い交換可能性が確保される（以下、こうした

性質を「一般受容性」という。）とは限らない63。 

                                                        
57 通貨の単位及び貨幣の発行等に関する法律２条３項は「（同条）第一項に規定する通貨と

は、貨幣及び日本銀行法（平成九年法律第八十九号）第四十六条第一項の規定により日本銀

行が発行する銀行券をいう。」として、銀行券および貨幣以外の法貨を予定していない。 
58 Mancini-Griffoli et al. [2018] p.7, fn.5 は、法貨性の定義は、法域によって多少異なるが、通

常は中央銀行が発行した銀行券および貨幣に適用されるものであるとして、CBDC を法貨

とするためには法改正が必要となりうるとしている。 
59 銀行券および貨幣（わが国では政府が発行）のほか、わが国においては預金保険制度によ

り恒久全額保護の対象とされる決済用預金や決済債務に該当する決済手段も、発行体の信

用リスクが問題にならない。 
60 Norges Bank [2018] pp.11,43, Wadsworth [2018] pp.6-7 参照。 
61 Danmarks Nationalbank [2017] p.8 参照。 
62 Central Bank of Iceland [2018] p.30, Sveriges Riksbank [2018] p.41 参照。 
63 古市［1995］110 頁参照。このほか、塩野［2001］44 頁は、強制通用力の法的効果につい

て、「現金需要を支える日本銀行券の一般受容性を直ちに導くものではない」との見地から
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この点、日本銀行券の通貨としての一般受容性を基礎づけるものは、「金融政

策を通じた物価の安定や日本銀行券の利便性・安定性等によって維持される日

本銀行券への『信認』」であるとの見解がある64。CBDC の一般受容性について

も同様の議論が妥当するならば、物価の安定や CBDC を用いた決済システムの

安定性等によって CBDC の一般受容性が基礎づけられると考えられる。 

一方で、CBDC の利便性・安定性については、電力に依存する点で災害時の決

済手段としての有用性に欠けるといった、デジタル通貨特有の問題も指摘され

ており65、CBDC の信認確保のためにどのような取組みが必要かについては、今

後の議論の進展を踏まえた分析が望まれる。このほか、中央銀行が発行する

CBDC と、中銀負債を信用力の基礎として発行される民間デジタル通貨等を一

般受容性の観点から比較したとき、どの程度の差異が生じうるかについても、慎

重に検討する必要があろう。 

４. 私法上の論点 

本節では、２節で定義した CBDC の発行形態（モデル１～４）を前提に、CBDC

の流通局面における私法上の論点について、モデル間の異同を踏まえて検討す

る。もとより CBDC の発行に当たっては、システムのセキュリティ等に万全を

期すことは当然であるが、ここでは仮に不正取得や偽造・複製等が生じた場合の

法的な取扱いについても取り上げる。 

 CBDC の移転時期 

CBDC を預金債権とする口座型の CBDC（モデル１および３）の場合、CBDC

の移転に当たっては、①一般利用者による日本銀行または仲介機関への支払指

図、②日本銀行または仲介機関による、CBDC 口座の減額記帳および相手方の

CBDC 口座の増額記帳というプロセスを経ることになり、その移転時期は、原則

として上記②の口座の増額記帳の時点となると考えられる66。これに対し、CBDC
                                                        
は、「金融政策を通じた物価の安定や日本銀行券の利便性・安定性等によって維持される日

本銀行券への『信認』こそがその一般受容性・汎用性の裏付けとなっている面が強調される」

としている。 
64 塩野［2001］44 頁参照。これに対し、「日本銀行法によって日本銀行券に強制通用力が付

与されているという事実」にあらわれている国民の銀行券に対する重大な関心そのものも、

銀行券の通貨としての一般受容性の基礎づけとして非常に大きな法的効力を有するとの見

解もみられる（塩野［2001］44 頁）。同見解によれば、法改正による CBDC への法貨性の付

与は CBDC の一般受容性を基礎づけるうえでも重要な要素となると考えられる。 
65 雨宮［2018］13 頁参照。 
66 中央銀行預金を通じた資金決済に関する法律問題研究会［2010］143 頁参照。なお、銀行

振込に関し、最判平成 8 年 4 月 26 日民集 50 巻 5 号 1267 頁は、受取人の権利取得時につい
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を金銭的価値が組み込まれたデータとするトークン型の CBDC（モデル２およ

び４）の場合、CBDC の移転、すなわち弁済の効力は、当該データの授受の時点

で生じるものと解される67。 

口座型の CBDC のように、一般利用者からの支払指図の時点と CBDC の移転

時期にずれが生じうる場合、一般利用者は、CBDC の支払指図後、日本銀行また

は仲介機関による口座の記帳が完了するまでの間、当該指図の撤回をなしうる

ことになる68。また、日本銀行または仲介機関による CBDC 口座の記帳が遅延し

た場合に、取引の相手方（CBDC の受取人）が一般利用者に対して再度支払いを

請求する可能性（それに伴う二重払いのリスク）も指摘できよう69。 

もっとも、弁済の効力が発生する時期については、約款等当事者間の合意に

よって変更できるほか70、CBDC 口座の決済システムの仕様（特に支払指図から

増額記帳までの所要時間）によって、こうしたリスクを削減することも可能であ

る71。このため、CBDC の移転時期およびそれによって生じるリスクの多寡は、

どのようなモデルで CBDC を発行するかに必ずしも依存しないと考えられる。 

 CBDC の不正取得 

ここでは、CBDC の不正取得について、モデルごとに想定される方法とその効

果を整理する。 

                                                        
て、振込金額が受取人の預金口座に増額記帳された時であることを前提としている。 
 また、預貯金口座に対する払込みによる弁済の効力発生時期について、改正民法４７７条

は、「債権者がその預金又は貯金に係る債権の債務者に対してその払込みに係る金額の払戻

しを請求する権利を取得した時に、その効力を生ずる」としているが、「債権者が…権利を

取得した時」が具体的にいつかについては明示されていない（潮見［2017］177～179 頁）。 
67 森田［1999］76 頁参照。 
68 中央銀行預金を通じた資金決済に関する法律問題研究会［2010］140 頁参照。 
69 指図型の電子マネー（電子マネーが通貨手段に当たるもの）について、森田［1999］72～
73 頁を参照。 
70 指図型の電子マネーについて、森田［1999］70 頁を参照。例えば、前払式支払手段に関

する事例ではあるが、東日本旅客鉄道株式会社の「東日本旅客鉄道株式会社 Suica 電子マ

ネー取扱規則」４条５項では、「利用者の IC カード等から当該加盟店の端末に、商品等の代

金額に相当する Suica 電子マネーの移転が完了したときに、利用者の当該加盟店に対する代

金債務が消滅し、同額の金銭の支払いがなされたものとします」と定められている。もっと

も、CBDC については、一方当事者が事業者（加盟店）である前払式支払手段とは異なり、

両当事者が非事業者である可能性があることなどには留意する必要があろう。 
71  例えば、日銀ネットを通じて行われる銀行間決済に関して、中央銀行預金を通じた資金

決済に関する法律問題研究会［2010］143 頁は、「日本銀行は仕向銀行からの振替依頼を受

け付けると、基本的にはほぼ同時に被仕向銀行の当座勘定への入金記帳を完了するため、仕

向銀行が振替依頼を取り消しうるタイミングは存在せず、振替依頼の取消は原則として認

められていない」とする。 
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まず、口座型の CBDC の不正取得については、無権限者 A が一般利用者 B の

名を騙って、日本銀行または仲介機関に対し支払指図（振替依頼）をし、CBDC

を B の口座から A の口座に移転させる事例（無権限者による自己口座への振替

え）を想定することができる。この場合、CBDC の移転に対応する本人の意思が

存在しない以上、その振替委託契約の効果は、原則として一般利用者には帰属し

ない。もっとも、CBDC に高度の流通性を確保する観点から、日本銀行・仲介機

関と一般利用者との間の契約（約款）や立法措置を通じて、こうした原則を修正

することも考えられる72。 

次に、トークン型の CBDC の不正取得としては、A が B の CBDC ウォレット

に不正アクセスし、同ウォレット内の CBDC を A のウォレットに直接移転させ

る事例（CBDC の「窃取」）を想定することができる。トークン型では、CBDC

を構成するデータそのものに金銭的価値が組み込まれていることから、不正な

移転であったとしても、当該データの授受により金銭的価値も移転すると考え

られ73、不正に移転された CBDC の取戻しについては、現金の場合と同様に、不

当利得返還請求（民法７０３条、７０４条）または不法行為に基づく損害賠償請

求（同法７０９条）による救済を検討することになろう。 

 CBDC に関するデータの偽造・複製 

日本銀行以外の者が、CBDC に関するデータ（口座型の場合は一定額の支払指

図の権限を示すデータを指し、トークン型の場合は CBDC 自体を指す）と同様

に機能しうるデータを不正に作出（データの偽造）した場合や、真正な CBDC に

                                                        
72 例えば、銀行振込に関する議論をみると、一般に、両者間の契約（約款）において銀行の

免責条項が規定されることが通常であり、金融機関に過失がある場合を除いてこうした免

責条項により免責されるとされている（東京高判平成 18 年 7 月 13 日金判 1785 号 45 頁、

東京高判平成 29 年 3 月 2 日金法 1525 号 26 頁）。また、約款に免責規定が存在しない場合

でも、無権限者による ATM からの預金の払戻しやインターネット・バンキングにおける無

権限者による振込みについて、銀行が注意義務を尽くしたことを要件として、銀行による無

権限者（債権の準占有者）に対する弁済としての免責（民法４７８条）を認める判例（最判

平成 15 年 4 月 8 日民集 57 巻 4 号 337 頁）も存在する。以上を踏まえると、日本銀行また

は仲介機関が無権限者による CBDC の支払指図に従ったとしても、そのことに過失がなけ

れば日本銀行または仲介機関は免責されると解する余地もありえよう。 
 ただし、こうした議論については、動的安全を過度に重視し、預金者（消費者）の保護を

軽視するものであるとも指摘されている（岩原［2003］130～136 頁、岩原［2017］295 頁、

千葉［2017］73～76 頁）。なお、銀行業界における対応として、インターネット・バンキン

グにおける預金等の不正な払戻しが発生した場合には、銀行が無過失の場合でも、預金者に

過失がないときは補償を行うこととすることが申し合わせられている（全銀協「『預金等の

不正な払戻しへの対応』について」〈平成 20 年 2 月 19 日〉）。 
73 電子マネーに関する勉強会［1997］16～17 頁参照。 
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関するデータをコピーすることによって、それと全く同一のデータを作出（デー

タの複製）した場合の法律関係については、どのように解するべきか74。 

偽造・複製されたデータを用いた決済が無効であるべきことは、偽造銀行券を

用いて有効な決済をなしえないことと同様に明らかである。口座型の CBDC の

移転（口座間の振替え）は、真正に作出されたデータの存在を前提にするもので

あり、また、トークン型の CBDC についても、データが真正に作出されない限

り、データに金銭的価値が組み込まれていると評価することはできない75。 

もっとも、CBDC に関するデータの複製の場合、紙等有体物の偽造とは異な

り、真正なデータと全く同一のデータが作出されてしまう。こうした特徴を踏ま

えると、真贋の区別が不可能な態様でデータが複製された場合に限り、複製され

たデータを、すべて一応真正なものとして扱い、あとは複製者等に対する損害賠

償請求等で解決するというようなルールを検討する余地もありえよう76、77。 

 CBDC に関するデータの消滅 

CBDC に関するデータが消滅した場合、一般利用者と日本銀行・仲介機関の法

律関係はどのようになるか78。 

                                                        
74 電子マネーに関する勉強会［1997］15 頁は、データの「偽造」を、発行者以外の者が電

子マネーのデータと同様に機能しうるデータを不正に作出した場合、データの「複製」を、

真正なデータをコピーすることによって「全く同一のデータ」が作出された場合として、検

討を行っている。 
75 電子マネーに関する勉強会［1997］16～17 頁参照。 
76 電子マネーに関する勉強会［1997］17 頁参照。仮にこのような対応をとる場合、日本銀

行に実際に損害が生じるのは、複製されたデータを用いて日本銀行に対して現金との交換

が請求され、それに応じた時点であると考えられる。日本銀行としては、複製者や複製され

たデータの悪意の使用者が特定できた場合に、それらの者に対して損害賠償請求や不当利

得返還請求を行うことが考えられよう。 
77  CBDC の不正取得および偽造・複製行為といった不正行為が行われた場合において、日

本銀行や仲介機関がどのような責任を負うかも問題となりうる。例えば、東京高判平成 29
年 1 月 18 日金法 2069 号 74 頁は、紛失したスマートフォンを取得した者が、不正にそのス

マートフォン（端末）に電子マネーをチャージして決済を行った事案について、電子マネー

サービスの技術的専門性を考慮し、電子マネーの提供事業者に、「（スマートフォンの）紛失

等が生じた場合に、本件サービスの不正利用を防止するため、登録会員がとるべき措置につ

いて適切に約款等で規定し、これを周知する注意義務」があると判示している。特に、仲介

機関を介して CBDC を供給する間接型の CBDC（モデル３および４）については、こうし

た説明義務に関する日本銀行と仲介機関の間での分担等も問題となろう。 
78 ここでの「データの消滅」とは、データを記録する媒体の損壊によりデータの読み出しが

完全に不可能となったり、データ自体が何らかの理由で消滅したりするなど、CBDC に関す

るデータが何人によっても使用することができなくなることを想定している（電子マネー

に関する勉強会［1997］18 頁）。 
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口座型の CBDC は、CBDC 口座で管理される預金債権であって、CBDC に関

するデータは、支払指図の方法であると同時に一定額の支払指図の権限を有す

ることを示す証拠方法に過ぎない。したがって、CBDC に関するデータが消滅し

たとしても、原則としてこれによって CBDC たる預金債権が消滅することはな

いと考えられる。この場合、一般利用者がデータの消滅の事実を立証することが

できれば、日本銀行に対し、消滅データの復旧や CBDC の払戻しを請求しうる

と考えられる79。 

これに対し、トークン型の CBDC は、データ自体に金銭的価値が組み込まれ

ている以上、そのデータが消滅した場合には、金銭的価値自体が消滅し、原則と

して日本銀行に対する再発行の請求はなしえないと考えられる80、81。 

もっとも、いずれのモデルにおいても、仮に消滅データの復旧等の請求を認め

る場合には、データ消滅の立証方法を確保すると同時に、すでに利用した CBDC

について「消滅した」と称して利得を得ようとする行為（不実請求）を排除する

必要がある。そのため、消滅データの復旧等の請求権を認めるかどうかは、私法

上の性質から画一的に定まると解するべきではなく、データ消滅の立証および

不実請求の排除を目的としたシステムを構築するコストと、消滅データの復旧

等の請求権を認めることによる CBDC の利便性とを比較衡量しつつ、総合的に

判断される必要があろう82。 

 CBDC に対する強制執行 

CBDC を発行する場合、CBDC に対する強制執行をどのように行うかも問題

となる。 

口座型の CBDC については、執行の対象は日本銀行に対する預金債権であり、

その方法は民間銀行への預金と同様に債権執行（民事執行法１４３条）によると

                                                        
79 電子マネーに関する勉強会［1997］19 頁は、指図型の電子マネーについて、発行者に払

い込んだ金銭を預金とみるのであれば、その払戻しを請求することが可能であるとする。 
80 媒体型の電子マネーについて、電子マネーに関する勉強会［1997］19 頁を参照。 
81 森田［1999］77～78 頁は、媒体型の電子マネー（電子マネーが通貨媒体に当たるもの）

に関する議論において、データの消滅は金銭的価値が記録された媒体の消滅を意味してい

るにすぎず、そこに組み込まれている「抽象的な価値」は残存しているとして、ユーザー

は、電子マネーに記録された金銭的価値が自己に帰属していたことを立証できれば、電子

マネー発行者に対する補償請求をなしうるとの考え方を示している。こうした立場から

は、トークン型の CBDC の場合においても、一般利用者が、データの消滅の事実を立証す

ることができれば、日本銀行に対し、消滅データの復旧としての CBDC の再発行等を請求

しうることになろう。 
82 森田［1999］78～79 頁参照。その指摘にあるように、そうした比較衡量においては、CBDC
を少額決済にのみ利用するものと想定するかどうかも重要な考慮要素になると考えられる。 
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考えられる。この場合、差押命令は債務者たる一般利用者に加え、日本銀行にも

送達され（同法１４５条３項）、これに基づいて日本銀行がその債務者（一般利

用者）の CBDC の処分を制限する対応（口座の凍結、差押命令に対応する額の

預金債権の別建て口座への移転等）をとれば、処分禁止（同条１項）の実効性を

確保することが可能と考えられる83。 

これに対し、トークン型の CBDC については、データに金銭的価値が組み込

まれているため、データ自体を差し押さえると考えるのが自然であるが、現行の

民事執行法上、データの差押えの具体的な方法は十分に整備されておらず84、こ

れをどのように整備するかが問題となろう。 

 小括 

以上の検討を踏まえると、特に（１）～（４）の議論については、口座型の CBDC

かトークン型の CBDC かにより私法上の帰結に差異が生じうるものの、約款に

よる当事者間の合意等によって両者の違いを修正する余地があることが明らか

となった85。各論点において、あるべき帰結を判断するに当たっては、現金や預

金といった既存の「通貨」の法的性質にさかのぼった検討が期待される86。また、

（５）の議論を踏まえると、強制執行においてトークン型の CBDC を実効的に

差し押さえるためには、データ自体の差押えに関する議論の進展および法制度

の整備も必要となろう。 

                                                        
83 もっとも、日常的かつ大量に行われる CBDC を用いたリテール決済と、裁判所から日本

銀行への差押命令の送達の先後関係を適切に管理し、適時に CBDC 口座を凍結するといっ

た対応が実務的に可能かは問題となろう。 
84 中野・下村［2016］770～771、778 頁参照。この点は、近時、暗号資産（仮想通貨）の差

押えを巡る議論がみられる。特に、換価手続に関しては、譲渡命令によって債務者から債権

者に秘密鍵を移転させる方法が問題となっており、債務者が秘密鍵を任意に移転させるま

で間接強制（民事執行法１７２条）を行うか（高松［2017］57 頁、菅野・高田［2018］39～
40 頁）、秘密鍵が保存されている機械（PC 等）を差し押さえ、換価するしかないと考えら

れている。立法措置による対応としては、相続人による、被相続人のデジタル資産の秘密鍵、

パスワードの開示（access）を求める権利を認める米国のモデル法（Fiduciary Access to Digital 
Assets Act）を参考に、秘密鍵の管理者に対する秘密鍵の開示請求権を認める見解がみられ

る（長野［2018］40 頁）。また、技術的観点からの対応としては、複数の秘密鍵によって暗

号資産（仮想通貨）を管理するマルチシグ（multi sig）を採用し、秘密鍵の１つを発行者や

管理者が保有することで、処分禁止の実効性を確保することなどが考えられる。これらの見

解等は、とくにトークン型の CBDC を分散台帳技術を用いて実現する場合には参考となり

うると考えられる。 
85 もっとも、法的安定性の観点から、当事者間の合意のみによって私法上の取扱いを変更

することが妥当ではない場合もありえよう。このような場合には、立法措置によって、あ

るべき帰結を実現することも検討に値しよう。 
86 通貨固有の性質に着目した分析の可能性を示すものとして、森田［2018］21～22 頁参照。 
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５. 日本銀行法上の論点および取引条件を巡る法的論点 

本節では、現行日本銀行法のもとでの日本銀行による CBDC の発行の可否に

ついて、日本銀行の目的（日本銀行法１条）および業務（同法３３条、３９条、

４３条）に関する規定との関係で検討する。また、そこでの議論も踏まえつつ、

CBDC に関し、日本銀行による取引の相手方の範囲の制限や手数料の賦課といっ

た取引条件に対する規律付けのあり方について、公法や競争法から得られる示

唆を検討する。 

以下では、現行日本銀行法の解釈論を検討するが、そもそもの問題として、

CBDC を発行するうえでは何らかの立法措置が必要ではないかが論点となりう

る。この点、公法学において展開されている「いかなる性質の行政活動に法律の

根拠が必要とされるべきか」（法律の留保）についての議論が参考になる。その

なかでは、権利を侵害しうる行政活動に限らず、「重要事項（本質的事項）には

法律の根拠を要する」との考え方（重要事項留保説）が存在するが87、そうした

考え方に立てば、日本銀行が銀行券以外のリテール決済手段を CBDC の発行に

より提供することについては、法律上、明確に規定されている必要があるとの指

摘もありえよう。 

 CBDC の日本銀行法の目的規定上の位置づけ 

まず、日本銀行法１条１項は「日本銀行は、…銀行券を発行するとともに、通

貨及び金融の調節を行うことを目的とする。」と定め、リテール決済手段である

銀行券の発行について規定しているが、同項に基づき、同じくリテール決済手段

である CBDC を発行することは可能であろうか。この点、同法において、銀行

券については有体物であることを前提とした規定が存在することなども踏まえ

ると88、銀行券の解釈として、電子的なものを含むことは困難であるように思わ

れる89、90。 

                                                        
87 塩野［2015］83～88 頁、宇賀［2017］29～36 頁、櫻井・橋本［2016］15～17 頁参照。 
88 「日本銀行は、日本銀行券の製造及び消却の手続を定め、財務大臣の承認を受けなければ

ならない」こととされており（日本銀行法４９条１項）、「日本銀行券製造及び消却手続」に

おいて、銀行券は、独立行政法人国立印刷局に発注して製造する旨が規定されている。 
89 Nabilou [2019] p.11 は、CBDC を発行した場合には、有体物である銀行券を発行する場合

とは異なり、中央銀行が CBDC を用いた取引状況を監視しうることなどを例に挙げ、そう

したもとでは、公法的観点からの論点が生じる可能性に言及する。 
90 なお、紙の証券の存在を前提として構築されてきた法解釈論が電子化された権利にも適

合するかという議論に関しては、商法５２１条に基づき物または「有価証券」に対して成

立が認められてきた商事留置権が、振替証券や電子記録債権といった電子ベースの権利に

対しても成立すると解しうるかを、占有の概念や商事留置権の機能といった観点から検討
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次に、日本銀行法１条２項は、「日本銀行は、前項に規定するもののほか、銀

行その他の金融機関の間で行われる資金決済の円滑の確保を図り、もって信用

秩序の維持に資することを目的とする」と規定するが、同項に基づき CBDC を

発行することは可能であろうか。同項は「銀行その他の金融機関の間で行われる」

資金決済の円滑の確保と規定しており、同項が念頭に置いているのは、主として、

日本銀行が金融機関に対して提供している当座預金サービスによる資金決済の

円滑の確保であると考えられることから、金融機関間の資金決済のための利用

に限らず、個人や企業等を含めた幅広い主体による利用を想定した CBDC の発

行は許容されない可能性がある。もっとも、「銀行その他の金融機関の間で行わ

れる」との文言が、日本銀行が円滑の確保を図るべき資金決済の対象を、厳密に

「金融機関間」のものに限定する趣旨ではなく、「信用秩序の維持」という究極

的な目的を達成するために必要な限りで、個人や企業間のものも含む趣旨と解

しうるならば、日本銀行による CBDC の発行は、同項の目的に反しないという

ことができる。この点については、日本銀行による資金決済の円滑に資するため

の業務の実施に関し、民間事業者との競合を回避する観点から認可制（同法３９

条１項）がとられているなか、個人や企業間の資金決済については、すでに民間

事業者により多岐にわたる決済サービスが提供されていることなどをどのよう

に考えるかといった点も含め、検討が必要と考えられる91、92、93。 

                                                        
したものとして、電子的記録に基づく権利を巡る法律問題研究会［2015］や金融法委員会

［2016］がある。 
91 Sveriges Riksbank [2018] p.21 は、資金決済システムの提供を完全に民間に委ねた場合に

は、危機時における決済機能の確実性が担保されない可能性を指摘し、e-krona を発行すれ

ば、その代替として機能することで、安全かつ効率的な決済システムを発展させるというリ

クスバンクの使命のひとつに資すると説明する。また、Sveriges Riksbank [2018] pp.12-13 は、

大規模なバックアップシステムを構築するかたちでの危機時への備えは、多額のコストを

要するため、民間事業者に国家と同等の決済システムの安定性確保に向けた取組みを期待

することは難しいと説明する。 
92 日本銀行法３９条に基づく認可は、「公平性の確保及び民間事業者による決済サービスと

の競合回避等」の観点から、政府が日本銀行と民間金融機関の利益を調整すべくチェックを

加えていく仕組みがとられたものと解される（塩野［2001］37 頁）。また、国際的にみても、

民間銀行との競合回避について、例えば CPSS [2003] p.3 は、中央銀行マネー（銀行券およ

び中銀預金）のうち、中銀預金については、主として銀行のみに利用可能となっていること

は、「中央銀行マネーが決済システムにおいて決済資産として重要な役割を果たしている一

方で、中央銀行は社会に対する銀行サービスの提供に関し、一般に商業銀行と競合したくな

いと考えていることの反映」であると指摘している。 
93 仮に、日本銀行法１条２項に基づいて CBDC を発行する場合、銀行券の発行と CBDC の

発行は、いずれもリテール決済手段の提供であるにもかかわらず、目的規定上の位置づけが

異なることになる点に留意が必要である。 
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 通常業務該当性 

仮に、CBDC の発行が、現在の日本銀行法の目的規定（同法１条）に反しない

として、日本銀行の通常業務に該当するといえるか。以下では、２節で整理した

CBDC の発行・流通に関する法的側面を踏まえて、通常業務該当性（同法３３条）

を検討する。 

 口座型 

現行の日銀当預は、日本銀行法上、「預り金」（同法３３条１項５号）と「内

国為替取引」（同項６号）という民間銀行と同様の業務の組合せとして捉えられ

ている94。口座型の CBDC（モデル１および３）が、これまで金融機関に限定し

ていた日本銀行の預金取引の相手方の範囲を、個人や企業等にも拡張するもの

と位置づけられれば、現行の日銀当預と同様に「預り金＋内国為替取引」に該当

し、通常業務に該当すると解される95。 

 トークン型 

日本銀行から直接 CBDC の発行を受ける相手方が仲介機関に限定されるか否

かという違いはあるが、トークン型の CBDC（モデル２および４）はいずれも、

金銭的価値が組み込まれたデータの授受によって、一般利用者間における資金

決済を行う機能を有する。トークン型の CBDC の発行と流通を分けて、それぞ

れについて、通常業務該当性を検討するアプローチも考えられるが96、ここでは、

                                                        
94 塩野［2001］32 頁参照。 
95 口座型の CBDC を「預り金＋内国為替取引」と位置付ける場合には、これに対する利息

は、銀行預金における利息と同様に、消費寄託契約に基づく約定利息債権であると構成す

ることができよう。一方で、トークン型の CBDC については、日本銀行と一般利用者との

間に預金契約またはそれに類似した契約は存在しないため、これに対する利息は、「消費

寄託契約に基づく約定利息債権」とは別の法的構成によるものと思われる。 
96 このようなアプローチによる場合、トークン型の CBDC の流通については、「内国為替

取引」に該当するとしても、（狭義の）発行については、通常業務のいずれにも該当しな

い可能性がある。その場合において、（狭義の）発行を流通（「内国為替取引」）と「一体

的に行うことによって金融機関の間における資金決済の円滑に資すると認められる」なら

ば、（狭義の）発行について日本銀行法３９条１項に基づき、内閣総理大臣および財務大

臣の認可を取得してこれを行うことが考えられる。なお、同項のもとで認可を受けた業務

として、日本銀行当座預金決済および国債決済の即時グロス決済下における電気通信設備

の提供、国債の振替えに関する業務の実施がある。また、1997 年４月に改正された現行の

日本銀行法に改正される前の日本銀行法（以下、「旧日本銀行法」という。）のもとでの相

当規定（旧日本銀行法２５条）に基づく認可を受けた業務として、電気通信設備の提供

（日銀ネットの提供に伴うもの）や外国為替円決済制度関係事務の取扱い等があり、これ

らについては、日本銀行法３９条１項に基づく認可を取得したものとみなされている（同

法附則２１条）。 
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CBDC の一連の流れや資金決済における機能に着目し、両者を一体として内国

為替取引（日本銀行法３３条１項６号）と位置づけることが可能かについて検討

する97。この点に関し、判例をみると、為替取引とは、「顧客から、隔地者間で

直接現金を輸送せずに資金を移動する仕組みを利用して資金を移動することを

内容とする依頼を受けて、これを引き受けること、又はこれを引き受けて遂行す

ること」とされており98、その行為態様は、「一つの契約類型により包摂するの

は困難である」として、隔地者間で直接現金を輸送せずに資金を移動する仕組み

を広く包含すると解されている99。こうした判例にかんがみると、トークン型の

CBDC の一連の発行・流通を「隔地者間で直接現金を輸送せずに資金を移動する

仕組み」と評価することが可能であれば、同号の「内国為替取引」と位置づける

余地があると考えられる100。 

 通常業務に該当しない場合の発行の可否 

仮に、CBDC の発行が日本銀行法３３条の通常業務に該当せず、通常業務と

「一体的に行うことによって金融機関の間における資金決済の円滑に資すると

認められる業務」（同法３９条１項）にも該当しない場合であっても、CBDC の

発行が「日本銀行の目的達成上必要」であれば、同法４３条１項に基づいて、内

閣総理大臣および財務大臣の認可を受けたうえで、CBDC を発行することが考

えられる101。 

 取引の相手方の範囲 

CBDC の発行が現行の日本銀行法の目的や業務内容に照らし許容されるとし

ても、日本銀行が一般利用者や仲介機関等の取引の相手方の範囲を制限するこ

                                                        
97 高橋ほか［2010］149 頁は、換金性があり送金に利用できる電子カードを用いた送金に

ついて、「（同カードを）発行する場合は、資金移動が可能であり、為替取引に該当するた

め、資金移動業の登録を行うことによって取り扱うことが可能となる。」としており、一

連の仕組みを一体として捉えて為替取引該当性を肯定するものと理解できる。 
98 最決平成 13 年 3 月 12 日刑集 55 巻 2 号 97 頁。 
99 平木［2004］49 頁参照。 
100 なお、トークン型の CBDC の発行が、通常業務の 1 つとしての「内国為替取引」のみか

ら構成されるものではなく、CBDC 用のオンラインネットワークや CBDC を記録・管理す

るためのウォレットといったインフラの提供と併せて構成されるものと評価され、かつ、こ

れらを一体的に行うことにより金融機関間の資金決済の円滑に資すると認められるならば、

後者のインフラの提供については日本銀行法３９条１項に基づき、内閣総理大臣および財

務大臣の認可を受けたうえで、CBDC を発行することになる。 
101 日本銀行法４３条１項のもとで認可を受けた業務として、株式の買入れ等の実施、指数

連動型上場投資信託受益権および不動産投資法人投資口の買入れ等の実施、信託受益権を

担保とする貸付けの実施等がある。 
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とは無制限には認められず、公法や競争法の法理を踏まえると、一定の規律が及

ぶと考えられる102。 

 一般利用者の範囲の制限 

日本銀行は、日本銀行の目的達成あるいは効率的な業務運営の観点から、一般

利用者の範囲を制限することは認められるか。 

一例として、金融実務においては、AML/CFT として求められる適切な顧客管

理を実施するうえで、経営資源上の制約が存在することを理由に、非居住者と取

引しない金融機関がみられるが103、同様の理由から、日本銀行は一般利用者の範

囲を制限することは可能か。この点、日本銀行による決済サービスの提供が、必

需的なサービスの独占的供給に該当し、日本銀行に供給義務あるいはその供給

業務に関する契約の申込みに対する承諾義務が課される場合でも、日本銀行の

目的の達成や効率的な業務運営の観点からの制約は是認されると解される104。

したがって、CBDC について、日本銀行に供給義務等が課されたとしても、

AML/CFT 規制にかかる遵守コスト等を踏まえ、一般利用者の範囲を制限するこ

とが許容される余地はありえよう。ただし、このような制限を設けるに当たって

は、一般利用者の範囲を制限する必要性と日本銀行が提供する決済サービスへ

のアクセスの確保との調和を図る必要があると考えられる105。 

                                                        
102 日本銀行による取引の相手方の範囲の制限は、例えば、CBDC を利用できない者にとっ

ては、決済手段の制約となりうるといった点にかんがみると、日本銀行には、透明性やアカ

ウンタビリティの観点から、相手方の範囲の制限に関する考え方や考慮要素について、分か

りやすく説明することが求められよう。 
103 山﨑・鈴木・中雄［2016］262 頁参照。中崎・小堀［2018］99 頁は、米国の金融機関に

おいても、AML/CFT の観点からリスクの高い者との取引はコストが嵩むことから、そうし

た者を取引相手としないとの対応が進展していることを紹介する。 
104 塩野［2001］35 頁は、「日本銀行は決済サービスを独占的に供給しており、また、多くの

金融機関にとってこうした決済サービスは必需的でもあると捉え得る」と「考えた場合、日

本銀行は多くの金融機関との当座預金取引において、契約締結義務を賦課され得る」と言及

する一方、「日本銀行の目的や効率的な業務運営の要請により生じる制約は当然存在するの

であって、そうした観点から選定基準を設けることは当然是認される」とする。 
105 金融庁が 2019 年 4 月に公表した「マネー・ローンダリング及びテロ資金供与対策に関

するガイドライン」Ⅱ－２（３）（ii）⑩は、広く「自らが定める適切な顧客管理を実施でき

ないと判断した」場合において、口座開設の謝絶を含むリスク遮断を検討することを求めて

いるが（なお、金融機関による取引謝絶に関し、不法行為の成立を否定した事案として、東

京地判平成 25 年 10 月 31 日金判 1432 号 28 頁、東京地判平成 26 年 12 月 16 日金法 2011 号

108 頁）、同時に、AML/CFT の名目で「合理的な理由なく謝絶を行わないこと」を求めてい

る。合理的な理由の存否については、各金融機関が直面する顧客・取引ごとのリスクやその

前提となる事業環境や経営戦略等も踏まえながら、個別具体的に判断することになる（今野

［2018］77～78 頁）。なお、金融庁［2018］17 頁は、わが国に一定期間居住する外国人につ
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また、取引に関する条件が一般利用者にとって著しく不利益な内容である場

合には、利用についての事実上の制限として機能しうる。この点、一般利用者が

取引条件を受け入れざるをえない状況で、プライバシー侵害と評価されるよう

な情報提供を義務付けることなどは、AML/CFT 目的であっても、日本銀行によ

る優越的地位の濫用と解される可能性にも留意を要する106。 

 仲介機関の範囲の制限 

次に、間接型の CBDC において仲介機関となりうる民間事業者の範囲を制限

することについては、どのような規律が及ぶかを検討する。 

事業者を想定した私的独占の禁止及び公正取引の確保に関する法律（以下、

「独占禁止法」という。）上の違法類型として、「不当に、ある事業者に対し取

引を拒絶」することが挙げられており107、そこでは、取引拒絶によって「他に代

わりうる取引先を容易に見出すことができない競争者の事業活動を困難にさせ

る」かが考慮要素とされている108。この点、CBDC が広範に普及し、CBDC の一

般利用者への供給が民間事業者の決済サービスの中心となる場合には、特定の

民間事業者に対し仲介機関となることを認めないことは、当該事業者の事業活

動を困難にさせるものと評価され、不当な取引拒絶に該当する可能性もありう

ると考えられる。もっとも、こうした状況においても、特定の民間事業者を仲介

機関とすることが、CBDC の発行・流通に関する決済システムの安定性等の観点

から適当でない場合には、当該事業者を不適格者として排除することは当然正

当化されうる109。 

                                                        
いて、外国人であることのみをもって、合理的な理由なく取引の謝絶等が行われてはならな

いとする。そのうえで、「そのような外国人との取引については、在留期間の把握に基づく、

適切かつ継続的な顧客管理措置を実施するなど、リスクに応じた低減措置を講ずることが

重要である」とする。 
106 なお、優越的地位濫用規制である私的独占の禁止及び公正取引の確保に関する法律（以

下、「独占禁止法」という。）２条９項５号柱書の「相手方」の解釈として、優越的地位濫用

規制は、行為者による相手方からの搾取を規制対象にしていると捉えると、搾取される「相

手方」としては事業者のみならず個人も含まれうると考えられる（白石［2018］198 頁）。こ

の点、「これまで優越的地位の濫用にあたるとされた事例は、すべて事業者間取引に係るも

のであるが」（金井・川濵・泉水［2018］353 頁）、公正取引委員会は、消費者は取引の「相

手方」に該当するとの考え方を明確に示すに至っている（公正取引委員会［2019］2 頁）。 
107 不公正な取引方法に関する一般指定２項。 
108 白石［2016］126 頁は、取引拒絶や排他的取引といった取引拒絶系他者排除の成否を論

ずる場合の考慮要素として上記の要素（代替的な競争手段を見出すことができるか）を挙げ

る。 
109 前掲脚注 104 参照。 
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 手数料の賦課および上限値の設定 

CBDC の発行や利用に当たり、日本銀行が手数料を徴収することについては

どのように考えるべきか110。この点、日本銀行は、決済サービスの提供に当たり、

システム開発・維持等のインフラ整備に要する費用を、基本的に日本銀行自身が

負担するとの見解を示している111。また、銀行券についても、日本銀行は、汚染、

損傷等により使用が困難となった銀行券を財務省令で定めるところにより、手

数料を徴収することなく引き換えなければならないこととされている（日本銀

行法４８条）。以上を踏まえると、CBDC の発行や利用にかかる手数料について

は、政策的見地から無料あるいは原価を大幅に下回る水準（以下、「無料等」と

いう。）に設定することが考えられる。 

もっとも、CBDC の発行は、これまで民間事業者が担ってきたリテール決済

サービス市場に日本銀行が参入する側面を有する点に留意する必要があろう。

この点、CBDC の利用に必要なインフラ整備に要する費用を一般利用者に転嫁

せず、CBDC の手数料を無料等に設定する場合には、信用力の高さを背景に

CBDC が急速に決済サービス市場におけるシェアを伸ばし、他の民間事業者の

事業活動を困難にすることで、「官業による民業の圧迫」と評価される可能性が

ある。こうした問題を適切に解決する明確なルールは存在しないとされている

が112、独占禁止法上の法理からは、ある行為が反競争性をもたらしたとしても、

当該行為が公共性等の正当な目的を実現するものであり、その目的を実現する

ために必要な範囲内の手段であれば、正当化理由が認められる113。これを踏まえ

                                                        
110 手数料の賦課方法としては、直接型の CBDC（モデル１および２）の場合、①一般利用

者の送金（CBDC の移転）ごとの賦課や、②一般利用者の保有残高への賦課、③CBDC によ

る支払いを受け入れる小売店からの徴求等が考えられる。他方、間接型の CBDC（モデル３

および４）の場合には、仲介機関に対して、発行手数料の賦課のほか、CBDC 口座の保有残

高への賦課や CBDC 口座間での決済件数に応じた賦課（モデル３の場合）等が考えられる。 
111 これは、「金融資本市場の基盤となる社会的インフラ」の「安全性・効率性の向上のため

に投資を行っていくことは、中央銀行の本来的な仕事である」との考えに根ざしている（日

本銀行［2017］9 頁）。 
112 公正取引委員会［2006］32 頁参照。 
113 白石［2018］65、68 頁参照。原価割れでサービス提供を行う廉売行為が独占禁止法違反

でないと結論付ける根拠に、目的の公共性を認める裁判例が存在する。例えば、東京都が一

般会計から都営施設に補助することにより、原価を著しく下回る施設使用料が設定されて

いた事案において、独占禁止法違反ではないと結論付ける根拠のひとつとして公共性の存

在が挙げられた、最判平成元年 12 月 14 日民集 43 巻 12 号 2078 頁を参照。このほか、略奪

廉売事件における正当化理由として公共性が認定された裁判例として、大阪高判平成 6 年

10 月 14 日判時 1548 号 63 頁、山口地下関支判平成 18 年 1 月 16 日審決集 52 巻 918 頁があ

る。 
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ると、CBDC の手数料を無料等とすることが反競争性をもたらすとしても114、そ

の目的が一定の政策目的の達成のためである場合には、正当な目的を実現する

ものと評価されよう。また、手段の相当性を確保する観点からは、手数料を無料

等とするとともに、CBDC の利用を抑制する手段として、CBDC の保有額や

CBDC を用いた決済額への上限値（以下、「上限値」という。）を設定すること

が考えられる。 

一方で、「民業」の競争力を維持・促進する観点からは、むしろ積極的に手数

料や上限値を設定することが考えられる115。また、民間銀行預金から CBDC へ

の資金シフトを抑制し、金融システムの安定性を確保する観点から、そのような

取引条件の設定が要請されることも考えられる116。もっとも、手数料や上限値の

設定は、CBDC 利用上の制約となるため、一般利用者に対する優越的地位の濫用

にならないように配慮する必要があろう117。こうした点および比例原則を踏ま

え、目的を達成する手段としての合理性や相当性を確保することが重要と考え

られる118。 

                                                        
114 不当廉売（独占禁止法２条９項３号）が想定される。 
115 こうした観点からは、CBDC の供給に関する技術仕様やインフラ設計も重要であると考

えられる。例えば、Sveriges Riksbank [2018] p.13 は、e-krona の供給に関するインフラを技術

的に中立なものとし（neutral infrastructure）、民間事業者にとっても関与・参入しやすい設計

とすることで、民間事業者間での競争やイノベーションが促進されると説明する。 
116 民間銀行預金から CBDC への資金シフトの可能性については、前掲脚注 7 および 8 に

対応する本文を参照。なお、Sveriges Riksbank [2018] pp.26,28 は、手数料や上限値の設定が

CBDC の決済手段としての機能を低下させる可能性や、現金や民間銀行預金との等価性に

影響を与える可能性についても指摘する。 
117 例えば独占禁止法においては、行為者が、取引の相手方に対し、一方的に著しく高い対

価での取引を要請する場合であって、当該取引の相手方が、今後の取引に与える影響等を懸

念して当該要請を受け入れざるを得ない場合には、正常な商慣習に照らして不当に不利益

を与えることとなり、優越的地位の濫用となりうる（優越的地位の濫用に関する独占禁止法

上の考え方第 4．3（5）ア）。 
118 手段の相当性を検討するに当たっては、一定の政策目的を達成するために必要な範囲の

手段とし、民間事業者に対する「圧迫」と評価されないようにする観点から、手数料や上限

値それぞれの水準が妥当であること、また、当該目的達成上、手数料の賦課と上限値の設定

のいずれがより合理性を有し、権利制約の程度がより小さいかも論点となるものと思われ

る。また、手数料や上限値の水準次第では、民間事業者の事業活動や一般利用者の資金決済

に影響が生じうる点にかんがみると、透明性やアカウンタビリティの観点から、日本銀行に

は、手数料や上限値の水準に関する考え方や考慮要素について、分かりやすく説明すること

が求められよう。 
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６. CBDC の発行を通じた情報の取得等を巡る法的論点 

本節では、CBDC の発行を通じた情報の取得等に焦点を当てる。AML/CFT 規

制上、民間銀行等は預金口座の開設等の際に顧客の本人確認等が義務付けられ

ており、顧客に関する必要な情報の取得・保存等が求められる。こうした点を踏

まえ、本節（１）では、日本銀行が CBDC を発行した場合、AML/CFT の観点か

ら、どのような責任を負うことが想定されるかといった点を中心に検討する。次

に、本節（２）では、日本銀行が CBDC の発行を通じて取得しうる情報にはど

のようなものがあり、仮にそれらを活用しようとする場合には、どのような法的

課題があるか等について検討する。 

 CBDC の発行と AML/CFT 規制 

 CBDC の匿名性と AML/CFT 上の要請 

現金の特徴として、匿名性が挙げられることがある。これは、取引（決済）が

行われたことおよびその内容に関する情報が、その後の受取人を含めた第三者

に伝わらないことを意味するとされている119。CBDC についても、それを「現金

の電子化」と捉えるならば、同様の匿名性が付与されるべきとの考え方もありえ

よう。一方で、現金の匿名性は、犯罪による収益の流れの解明等を困難にするこ

とから120、CBDC に現金と同様の匿名性を付与することに対しては、AML/CFT

の観点から否定的な議論がみられる。例えば Lagarde [2018] は、取引に関するプ

ライバシーに配慮し、平時においては一般利用者の取引情報が第三者や政府に

開示されないとしても、AML/CFT 上の疑念が持たれる場合には、調査が可能な

仕組みを設けることの必要性を指摘する121。こうした見解は、CBDC の発行・流

通により、金融の高潔性（integrity）が大きく損なわれるリスクを懸念するもの

                                                        
119 古市［1995］120 頁参照。もっとも、匿名性が現金の本質的な特徴であるかどうかにつ

いては議論があり、古市［1995］120 頁は、「現行法上、現金の匿名性を基礎づける規定はと

くに見当たらない。また、電子現金のようなものを考えてみた場合、取引記録が残るシステ

ムとすることはありえようが、そのことのみをもって電子現金は、現行法上の銀行券や硬貨

とは法的な地位が異なることにはならないように思われる。」と述べている。 
 また、近時の暗号資産（仮想通貨）の法的性質に関する議論においても、暗号資産（仮想

通貨）を「『現金』の代替物」と捉え、「現金」の特徴である匿名性について論じるものがみ

られる（岡田・高橋・山崎［2015］115～118 頁）が、こうした議論においても、「『匿名性』

に関して『現金』の機能として絶対的なものであるのか」との問題提起がなされている（岡

田・高橋・山崎［2015］226～227 頁）。 
120 国家公安委員会［2018］80 頁参照。 
121 Lagarde [2018] pp.5-6 参照。 
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といえよう122、123。このため、取引に関するプライバシーに配慮するとしても、

AML/CFT 上の要請との調和を図る観点から、CBDC にどこまで匿名性を付与す

るかについては、慎重な検討を要する124、125。また、仮に何らかの匿名性付与を

認める場合でも、国際的な議論や基準との整合性を意識する必要がある126。 

 CBDC 発行に伴う AML/CFT 規制上の要請 

それでは、仮に現行の AML/CFT 規制と同様の規制が CBDC についても適用

されることを想定した場合に、日本銀行や仲介機関はいかなる義務を負うこと

になるだろうか127、128。 

                                                        
122 CPMI, and MC[2018] p.9 は、CBDC の特性としてのクロスボーダー取引の容易さから、

匿名性のある CBDC が、広く国際的に不正取引等に利用されるリスクを指摘する。 
123 Mancini-Griffoli et al. [2018] p.4 参照。 
124 CPMI, and MC [2018] pp.9-10 参照。  
125 公共目的の情報収集とプライバシーとの関係が問題となったものとして、本人確認情報

を、地方公共団体や国の機関が共有する住民基本台帳ネットワーク（以下、「住基ネット」

という。）に収集、管理、利用することの合憲性が争われた事件がある。最高裁は「憲法１

３条は、国民の私生活上の自由が公権力の行使に対しても保護されるべきことを規定して

いる」としながら、本人確認情報（氏名、生年月日、性別、住所、住民コード等）は「秘匿

性の高い情報とはいえない」とするとともに、住基ネットは「正当な行政目的の範囲内で行

われている」ものであり、また、「住基ネットのシステム上の欠陥等により外部から不当に

アクセスされる等して本人確認情報が容易に漏えいする具体的な危険はない」ことなどか

ら、当該情報が不当に第三者に開示・公表される「具体的な危険性が生じているということ

もできない」として、住基ネットの合憲性を認めた（最判平成 20 年 3 月 6 日民集 62 巻 3 号

665 頁）。 
126 このような国際基準としては、金融活動作業部会（The Financial Action Task Force: FATF）
が策定する FATF 勧告が想定される。FATF とは、1989 年のアルシュ・サミット経済宣言を

受けて設立された政府間会合であり、国際的な金融システムの高潔性（integrity）を脅かす

マネー・ロンダリング・テロ資金供与その他の脅威と戦うための基準を FATF 勧告として策

定し、各国の法制度、規制の実効性を高めることを目的としている。 
127 ここでは、現行の AML/CFT 規制と同様の規制が適用されると仮定して検討している

が、日本銀行と仲介機関との関係や役割分担のあり方、さらには日本銀行の経営資源も踏

まえると、ここでの検討とは異なる制度設計とすることも考えられよう。 
128 海外の中央銀行においても、民間金融機関等に課される現行の AML/CFT 規制上の義務

を踏まえ、CBDC を発行した場合に求められる対応について検討するものがみられる。例え

ば、リクスバンクは、現行の欧州での電子マネーに関する AML/CFT 規制を踏まえ、価値保

蔵型（value-based）の CBDC については、残高上限値が 250 ユーロ相当未満（2020 年以降

は 150 ユーロ相当未満）のプリペイド型カードであれば、本人確認を不要とすることも可能

であるとする一方、それ以外の価値保蔵型および口座型（account-based）の CBDC について

は、一般利用者の情報を登録する必要があるとしている（Sveriges Riksbank [2018] pp.16,23）。
前掲脚注 28 参照。 



 
 

35 
 

わが国において AML/CFT 規制を定める主な法令としては、犯罪による収益の

移転防止に関する法律（以下、「犯収法」という。）や外国為替及び外国貿易法

（以下、「外為法」という。）等が存在するが、以下では、このうち、犯収法に沿っ

て検討する129、130。同法のもとで、民間銀行等の「特定事業者」には、口座開設

時の顧客の本人確認義務（同法４条）131、確認記録および取引記録の作成・保存

義務（同法６条、７条）132、疑わしい取引の届出義務（同法８条）等が課されて

いる。 

（イ） 口座型の CBDC 

犯収法上、特定事業者である民間銀行は、預金契約の締結の際に、本人特定事

項等を確認する義務を負うとされている133。口座型の CBDC については、日本

銀行と一般利用者との間で預金契約が締結されるため、民間銀行と同水準の同

法上の規律を想定すると、日本銀行は、預金契約締結時に氏名や住所といった本

人特定事項等を確認する責任を負うと考えられる。また、決済日時や受取人、決

済額といった CBDC の移転に関する取引記録の作成・保存等を行う責任も負う

と考えられる。 

また、口座型の CBDC のうち間接型（モデル３）については、仲介機関を介

して日本銀行と一般利用者との間の預金契約が締結される点や、仲介機関が日

                                                        
129  犯収法がマネー・ロンダリングの防止を主たる目的としているのに対して、外為法は、

テロ資金の供与の防止および経済制裁の実施を主たる目的としているとの違いがあるもの

の、FATF 勧告においては、マネー・ロンダリング防止とテロ資金供与の防止を一体的に行

うことを求めており、広義の「マネー・ロンダリング等」防止対策という意味では同一目的

とされている（白井ほか［2018］60 頁）。犯収法および外為法はともに、顧客の本人確認義

務、本人確認記録および取引記録の作成・保存義務を定めるが、外為法には、犯収法上課さ

れる疑わしい取引の届出義務が定められていない。一方で、外為法には、犯収法に定められ

ていない、テロ資金等の犯罪収益の受入禁止義務や、テロ資金の供与禁止およびテロリスト

の資産凍結義務が定められている。 
130 外為法の前身となる「外国為替及び外国貿易管理法」は、その制定当時（1949 年）にお

いては、大規模な資本の流出入に対する規制としての側面を有していた（外国為替貿易研究

グループ［1998］17～18 頁）。もっとも 2002 年改正によるテロ資金対策強化のための本人

確認にかかる努力規定の義務化、2004 年改正による「我が国又は国際社会の平和及び安全

の維持」の目的の明文化、2017 年改正による国の安全に関する投資についての対内直接投

資等規制の強化を経て、現在の外為法は AML/CFT に主眼を置く規制体系となっている。 
131 本人特定事項（自然人の場合：氏名・住居・生年月日）のほか、取引を行う目的、職

業等を確認することが求められる。 
132 顧客等との間で資金移転を伴う取引を行った場合には、取引の日付や資金移転額、資金

移転の相手方等に関する記録を作成し、保存しなければならない（犯収法７条１項、同法施

行規則２４条）。 
133 犯収法４条１項、同法施行令７条１項１号イ。 
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本銀行からの受託事務として口座管理事務を行う点に着目すると、仲介機関は、

本人特定事項等の確認や取引記録の作成・保存等の事務を、日本銀行からの受託

者として行うことが想定される。もっとも、そうした場合においても、犯収法上、

特定事業者が同法上の義務の履行を外部委託したときに、当該義務を課される

のはあくまでも委託者たる特定事業者であることを踏まえると134、日本銀行は

本人特定事項等の確認等に関する責任を負うと考えられる135、136。 

（ロ） トークン型の CBDC 

犯収法上、（預金契約の締結なく）為替取引を継続的にまたは反復して行うこ

とを内容とする契約の締結も、本人確認の対象とされている137。トークン型の

CBDC（モデル２またはモデル４）においては、日本銀行または仲介機関と一般

利用者との間でウォレット提供契約を締結することが想定されるため、当該

ウォレット提供契約が、為替取引を継続的にまたは反復して行うことを内容と

する契約に該当すると解される場合には、日本銀行または仲介機関は本人特定

事項等を確認する責任を負うことになる138。また、そうした場合には日本銀行ま

たは仲介機関には取引記録の作成・保存等を行う責任も生じると考えられる139。 

 個別取引情報の保護と活用に関する論点 

以下では、日本銀行は、CBDC の発行を通じ、①個別取引情報について、具体

的にどのような情報を取得する可能性があるのか、②取得した個別取引情報に

ついて、個人情報保護の観点から、いかなる義務を負うのか、③仮に取得した個

                                                        
134 受託者が義務を履行しなかった場合、委託者の犯収法上の責任は免責されない（犯罪

収益移転防止制度研究会［2009］71～72 頁、廣渡［2016］181～182 頁）。 
135 このため、委託者である日本銀行は、受託者である仲介機関が保存している確認記録に

ついて、必要に応じて直ちにいつでも検索できるような関係を確保しておかなければなら

ないものと思われる（犯罪収益移転防止制度研究会［2009］71 頁、廣渡［2016］181～182
頁）。 
136 なお、そうした枠組みのもとで日本銀行の責任が過大となることが予想されるのであ

れば、「CBDC の供給に関する各種の事務」を仲介機関の固有事務としたうえで、本人特定

事項等の確認等の責任を、仲介機関が負うとする制度設計もありうると思われる（前掲脚

注 127 参照）。 
137 犯収法４条１項、同法施行令７条１項１号ナ。資金移動業者との間での送金口座の開設

といった基本契約の締結は、この類型に該当するとされている（中崎・小堀［2018］56 頁）。 
138 ２節（３）ニ．（ロ）および前掲脚注 127 参照。 
139 なお、取引記録の作成・保存義務の対象となる「特定業務に係る取引」（犯収法７条１項）

については、「原則として顧客等との取引を中心とする概念であるが」、「直接的に顧客等が

関与せずとも対象となる場合があり得る」と解されており（犯罪収益移転防止制度研究会

［2009］222～223 頁）、幅広い取引がその範囲に含まれうる（中崎・小堀［2018］173 頁）

とされている。 
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別取引情報を活用しようとする場合には、どのような課題があるのか等を検討

する。 

 CBDC の発行を通じて取得しうる個別取引情報 

CBDC の発行を通じて日本銀行が取得しうる個別取引情報は、（i）一般利用

者の属性に関する情報（本人情報）140、（ii）決済に関する情報（決済情報）141、

（iii）商品名・単価等決済の背景にある個別取引に関する情報（商品名・単価等

に関する情報）の 3 つに類型化することが可能である142。 

現在、民間銀行やクレジットカード業者が取得している情報は、本人情報およ

び決済情報が中心と思われるが143、これらと商品名・単価等に関する情報を紐づ

けることで、「誰に、何が、いつ、どこで、どれくらい、いくらで売れているか」

といった詳細な購買情報等を得ることができ、より精緻な各種マーケティング

活動が可能となるなど、高い経済的利益を生むと考えられている144。 

CBDC の発行を通じ、日本銀行が前述の（i）～（iii）のいずれの個別取引情報

を取得する可能性があるかは、モデル１～４のいずれを採用するかによって一

義的に定まるものではない。もっとも、直接型（モデル１およびモデル２）につ

いては、本節（１）で検討したように、日本銀行が一般利用者の本人特定事項等

を直接確認し、取引記録を作成・保存するため、少なくとも（i）および（ii）の

個別取引情報を取得することになると考えられる。一方で、間接型（モデル３お

よび４）については、日本銀行と仲介機関との関係や役割分担等のあり方次第で、

取得する情報の範囲は変化することになろう。 

 個別取引情報の取得と個人情報保護に関する義務 

個別取引情報のうち、少なくとも本人情報は、その性質上、氏名、生年月日と

いった「特定の個人を識別することができる」情報が含まれるため、独立行政法

人等の保有する個人情報の保護に関する法律（以下、「独個法」という。）が規

定する個人情報に該当する（同法２条２項１号）。また、決済情報や商品名・単

価等に関する情報も、本人情報と紐づけることで特定の個人を識別することが

できる場合には、「他の情報と照合することができ、それにより特定の個人を識

                                                        
140 具体的には、一般利用者の名前や生年月日等がこれに当たる。 
141 具体的には、決済日時、取引の相手方、利用額等がこれに当たる。 
142 類型化に当たっては、クレジットカード決済を通じて取得するデータについて整理して

いる、経済産業省商務流通保安グループ［2016］を参考にした。 
143 銀行については、中小企業庁［2016］より「最低限必要な項目」を、クレジットカード

業者については経済産業省商務流通保安グループ［2016］6 頁を参照。 
144 経済産業省商務流通保安グループ［2016］27 頁参照。 
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別することができる」といえ、個人情報に該当する可能性がある（同法２条２項

１号括弧書）145。 

このように個別取引情報が個人情報に該当する場合、これを取得する日本銀

行は、独個法上、保有個人情報を利用目的以外で利用することが禁止される（独

個法９条）ほか、保有個人情報の開示・訂正等の義務（同法１２～３６条）等を

負うことになり、その管理のための事務負担の増加が懸念される146。事務負担の

軽減の観点からは、個別取引情報の管理事務を外部委託することも考えられる

が、この場合、日本銀行は委託先に対して適切な監督を及ぼす必要があろう147。 

このほか、独個法３条１項が、「法令の定める業務を遂行するため必要な場合

に限り」個人情報を取得できるとしていることから、日本銀行は、日本銀行法の

定める業務（同法３３～４５条）以外の事務を行う目的で個別取引情報を取得し

うるかが問題となりうる。この点、日本銀行による個別取引情報の取得は、例え

ば個別取引情報を活用した事業活動の展開といった、およそ日本銀行の目的に

は該当しない目的のために行うことは許容されないが、本来の目的に付随する

義務の履行のために行うのであれば、許容されると考えられる。 

 個別取引情報の活用に関する論点 

（イ） 情報の活用によるイノベーション促進 

近年、経済社会のなかで生産される情報（データ）の量は飛躍的に増加してお

り、情報（データ）は、新たな付加価値を生み出す、いわば「21 世紀の石油」と

して一段と注目されている148。決済サービスの分野でも、その提供を通じて、商

                                                        
145 「他の情報と照合することができ、それにより特定の個人を識別することができる」か

どうかの具体的な判断基準については、個人情報保護委員会［2018］5 頁（QA1-16）を参照。

なお、本人情報を管理する部署 A と、決済に関する情報および商品名・単価等に関する情

報を管理する部署 B を区別し、本人情報を暗号化したうえで、部署 B の者が本人情報にア

クセスすることを禁じる等すれば、「他の情報と照合することができない」と解する余地が

ありうる（個人情報保護委員会［2018］5 頁〈QA1-15〉）。 
146 日本銀行は、すでに職員情報をはじめとする保有個人情報について、同様の義務を負っ

ているが、CBDC の発行により取り扱う個人情報の量が増大することでの事務負担の増加

は無視できないと思われる。また、本人情報として個人番号（行政手続における特定の個人

を識別するための番号の利用等に関する法律２条５項）を取得する場合、より厳格な規制

（同法３０条２項）が及びうることにも留意する必要がある。 
147 独個法７条１項の安全確保措置義務には、職員や委託先に対する監督義務が含まれてい

ると解されている。「行政機関の保有する個人情報の保護に関する法律」に関する記述では

あるが、宇賀［2018］432 頁、岡村［2017］430 頁を参照。 
148 Kuneva [2009]、World Economic Forum [2011] p.5 参照。また、デジタル・プラットフォー

マーを巡る取引環境整備に関する検討会［2018］は、「デジタル・プラットフォーマーがプ
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品名・単価等に関する情報を取得・集積し、活用しようとする動きがみられてお

り149、そうした取組みが新たなイノベーションを促進する可能性があると指摘

されている150。こうした観点からは、CBDC の発行によって得られる価値ある情

報を、日本銀行が「囲い込む」ことになるとすれば、それは望ましくないとの評

価もありえよう151。 

（ロ） 個別取引情報を活用する場合の個人情報保護に関する問題 

それでは、日本銀行による価値ある情報の囲い込みを回避するための方法と

して、日本銀行が保有する個別取引情報を第三者に提供するスキームを構築す

ることは可能であろうか。 

第１の方法として、個別取引情報にマスキング等の加工を施し、独立行政法人

等非識別加工情報として提供することが考えられる（独個法４４条の２参照）152。

もっとも、そうした制度に関する個人情報保護法改正時および改正後の議論状

況を踏まえると153、どの程度の加工を施せば非識別加工情報たりうるかの判断

の困難性等が指摘されており154、非識別加工情報の提供制度の活用可能性につ

いては、今後の解釈、運用動向を踏まえた慎重な判断が求められよう。 

第２の方法としては、本人の同意のもとで個別取引情報を移転させることが

考えられる155。本人のプライバシーの尊重や、個別取引情報の活用によるイノ

                                                        
ラットフォームを利用する消費者（個人）から収集するデータは、事業活動上、金銭と同様

に経済的価値を有すると考えられる」と指摘している。 
149 例えば、中国におけるアリペイ（Alipay）、ウィチャットペイ（WeChatPay）といった決

済サービスは、母体となるサービス（e コマースやゲーム、SNS サービス等）と同一のプラッ

トフォームでサービスを提供することによる顧客の囲い込みやビッグデータの収集、活用

による収益確保を目指している（日本銀行決済機構局［2018］6～7 頁）。 
150 柳川・山岡［2019］15 頁参照。 
151 データと競争政策に関する検討会［2017］2 頁は、データの活用を促すために必要な競

争政策上の課題として「価値のあるデータが第三者から不当に収集されたり、又はデータが

不当に囲い込まれたりすることによって、競争が妨げられるような事態を避けなければな

らない」との問題意識を示している。 
152 独立行政法人等非識別加工情報とは、独立行政法人等の保有個人情報のうち、個人情報

に該当する箇所に所定の措置を講じ、特定の個人を識別することができず（非識別性）、か

つ当該個人情報を復元することができない（非復元性）ように加工したもののことをいう

（独個法２条８項、９項）。 
153 独個法４４条の２は 2016 年の法改正において、「個人情報の適正かつ効果的な活用が新

たな産業の創出並びに活力ある経済社会及び豊かな国民生活の実現に資するものであるこ

とその他の個人情報の有用性に配慮」（同法１条〈2016 年改正での追加部分〉）して新設さ

れたものである。 
154 石井［2017］490 頁参照。 
155 独個法９条２項１号。 
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ベーションの促進といった観点からは、日本銀行は、本人による情報移転の要請

に対して積極的に対応することが望ましいと考えられる156。一方で、こうした要

請に逐一対応する場合、日本銀行の事務負担が相応に増加することが予想され

るため、制度設計においては、日本銀行の経営資源の制約にも留意する必要があ

ろう157。 

（ハ） 情報集中に関する競争政策上の問題 

近時、大手プラットフォーマー企業の台頭に伴い、こうした企業による独占的

な情報取得と、他の事業者への利用拒絶（「データの囲い込み」）が競争制限的

な影響を及ぼしていると指摘されており158、競争法上の観点からは、プラット

フォーマーが蓄積した情報を「不可欠施設」とみて、essential facilities 理論を適

用することができないか議論されている159、160。 

                                                        
156 EU 一般データ保護規則（General Data Protection Regulation: GDPR）では、「管理者に提供

した自らに関する個人データを受け取る権利、および個人データが提供された当該管理者

から別の管理者へと支障なしにこれらのデータを送信する権利」（データ・ポータビリティ

権）が認められている。 
157 本人の求めに応じて、民間企業に個人データを提供する手段としては、オープン API に
よって、CBDC を管理するシステムと民間企業が提供するシステムを接続することが考え

られる。もっとも、こうした技術の金融における利用は緒に就いたばかりであり、法的論点

の整理にとどまらず、API の技術規格の標準化や、情報セキュリティ上の課題等についても、

今後の議論の一層の進展が期待される。 
158 林［2017］149 頁、データと競争政策に関する検討会［2017］22 頁参照。この点、単に

大量の情報を収集したことをもって、直ちに独占力を認めることはできないことに留意す

る必要がある。これに関して、石垣［2018］21 頁は、米欧の企業結合事例を参照し、「既存

企業が有する価値の高いデータ…を、その他の企業が獲得することが困難である場合」に、

独占力が行使され競争が阻害される可能性があると整理する。 
159 essential facilities 理論とは、①財・サービスの提供に一定の施設の利用が不可欠であるこ

と、②代替施設の構築が極めて困難であること、③不可欠施設の保有者が競争者等による当

該施設の利用を拒絶したこと、④施設の利用を認めることが保有者にとって可能であるこ

と、⑤利用を拒否することを正当化する特段の事情が存在しないこと、といった要件を充足

する場合に当該施設の利用拒絶を違法とする考え方のことをいう（金井・川濵・泉水［2018］
467 頁）。なお、essential facilities 理論は、あくまで米欧における議論であり、日本において

これと同様の議論をする場合には、私的独占（独占禁止法２条５項）または不公正な取引方

法（同条９項）の一類型である「その他の取引拒絶」（不公正な取引方法に関する一般指定

２項）等の適用が問題となろう。 
160 もっとも、わが国においては、実務上どのような情報が「不可欠」かが明らかでないと

の指摘（猪俣・田部井［2018］52～53 頁〈スヴェン・エルヴェック発言〉）や、これまで essential 
facilities と評価されてきた線路・通信網・送電網の運営者とは異なり、デジタル・プラット

フォーマーの多くは自由競争とイノベーションによって成長を遂げた民間事業者であり、

規制監督の強化よりも競争環境を整備してイノベーションを促す方が望ましいといった指

摘（デジタル・プラットフォーマーを巡る取引環境整備に関する検討会 透明性・公正性確
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同理論に照らして日本銀行による個別取引情報の取得が競争法上の問題を生

じさせないか検討すると、例えば、他の民間事業者の提供する多数の決済サービ

スが CBDC と併存し、広く受け入れられている場合には、CBDC の利用に関す

る個別取引情報が取得できなかったとしても、他の決済サービスの利用に関す

る情報を用いて一般利用者の趣味・嗜好等を分析することは可能であり、CBDC

の利用に関する個別取引情報は「不可欠施設」には該当しないと考えられる。一

方で、CBDC がリテール決済サービス市場において広く受け入れられた結果、個

別取引情報の保有主体が日本銀行に限定される状況に至った場合には、CBDC の

利用に関する個別取引情報が「不可欠施設」に該当すると判断される可能性もあ

ろう161。このような場合には、日本銀行は、個別取引情報の利用を希望する民間

事業者の同情報へのアクセスを保障することが必要となる可能性がある。 

７. 刑法上の論点 

現在、銀行券および貨幣に対する人々の信認を確保すべく、法令および技術の

両面から偽造防止に向けた対応が講じられているように、CBDC を発行する場

合にも、CBDC の偽造・複製防止に向けた対応が不可欠となろう162。本節では、

法令面でどのような対応が必要となるか、刑法の観点から検討する。 

 CBDC の偽造・複製行為に対する犯罪の成立163 

通貨偽造罪（刑法１４８条）は、銀行券の偽造・複製防止に向けた法令面の対

応の中核をなすものであるが、現行法上、その客体は「通用する貨幣、紙幣、又

は銀行券」164とされており（同条１項）、CBDC がこれらに含まれると解するこ

                                                        
保等に向けたワーキング・グループ［2019］7 頁）がなされており、現在のところ、同理論

の適用については謙抑的であるべきと評価されている。 
161 類似の議論として、林［2017］151～152 頁は、モバイル事業者など、一定の地位にある

者でなければ取得できない情報（リアルタイム基地局アクセス状況等）が、ある種のビジネ

スにおいて不可欠な役割を果たす場合には、そうした情報が不可欠施設に該当する可能性

があるとする。 
162 CBDC の偽造・複製行為に対しては、制度的対応のみならず技術的対応も重要となる。

例えば、民間の電子マネーでは、デバイスや暗号アルゴリズムの危殆化防止に向けた対応や、

購入パターンや価値情報を用いた不正取引の検知、本人確認等といった具体的な取組みが

進められている（中山・太田・松本［1999］、鈴木・廣川・宇根［2008］）。また、取引デー

タの記録や追跡可能性を確保する仕組みとすることも、CBDC について偽造・複製が発生し

た場合の早期対応を可能にする観点から有用と考えられる（Sveriges Riksbank [2018] p.16）。 
163 佐伯［2004］170～171 頁は、将来的な CBDC の発行を想定し、CBDC に対する通貨偽造

罪の成立を検討している。 
164「貨幣、紙幣」とは、政府が発行する通貨をいい、現在は硬貨である貨幣だけが発行さ

れており、銀行券とは、政府から認許を受けた銀行が発行する貨幣代用証券をいい、現在
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とは困難である（５節（１）参照）。したがって、通貨偽造罪は CBDC の偽造・

複製行為に対して成立しないと考えられる。 

通貨偽造罪以外に CBDC の偽造・複製行為に対して成立しうる犯罪として、

支払用カード電磁的記録に関する罪（刑法１６３条の２）が考えられ165、同罪の

適用対象は「カード」を構成する電磁的記録に限定されている。したがって、

CBDC をカードに保存する場合には、同条が適用されると考えられる一方、ス

マートフォン等に CBDC を保存する場合に同条を適用することは解釈上困難と

考えられる。このように、媒体の差異のみによって犯罪の成否に差が生じること

は望ましくなく、CBDC の偽造・複製行為を同罪の適用対象とする場合には、構

成要件の規定ぶりを再検討する必要があろう166。 

このほか、公電磁的記録不正作出罪（刑法１６１条の２第２項）、および電子

計算機使用詐欺罪（同法２４６条の２）についても犯罪の成立を認める余地があ

る。もっとも、支払用カード電磁的記録に関する罪と公電磁的記録不正作出罪は

通貨偽造罪と比較して法定刑が軽いほか、電子計算機使用詐欺罪は、偽造・複製

した CBDC を用いた欺罔行為を処罰するものであり、偽造・複製行為を処罰す

るものではない。 

 通貨偽造罪の改正の必要性と考慮要素 

前述のように、現行法のもとでは、CBDC の偽造・複製行為には通貨偽造罪は

成立しない。そのうえで、法改正によって CBDC を通貨偽造罪の対象とすべき

かどうかについては、以下の観点から検討する必要があろう。 

まず、現金と CBDC とでは、犯罪行為の態様や法益侵害の程度に違いがある

と考えられることである。CBDC は、通貨偽造罪の客体である「貨幣、紙幣、又

                                                        
では、日本銀行が発行する日本銀行券だけが存在している（西田・山口・佐伯［2016］
355～356 頁）。 
165  同罪の適用対象は、「代金又は料金の支払用のカード」（刑法１６３条の２第１項前段）

または「預貯金の引出用のカード」（同項後段）を構成する電磁的記録であり、口座型の CBDC
（モデル１および３）でカードを用いる場合は後者に、トークン型の CBDC（モデル２およ

び４）でカードを用いる場合は前者に当たると考えられる。 
166 このような問題は CBDC に限らず、既存の電子的決済手段についても指摘することがで

きる。佐伯［2004］171 頁は、支払用カード電磁的記録に関する罪について、「ネットワーク

型の電子マネーが普及していけば、現在の支払用電磁的記録の刑法的保護が支払用カード

を構成するものに限定されていることの妥当性が問題になるであろう。その場合には、支払

用電磁的記録それ自体を刑法で保護することにするのか、それとも、あくまで有体物との結

びつきを重視して電子マネーが記録される媒体をコンピュータの記憶装置一般に広げるこ

とで対処することにするのか、選択を迫られることになろう。」として、電子マネーの普及

に応じて、その適用対象を拡大させる可能性を示唆している。 



 
 

43 
 

は銀行券」と異なり、原本が無体物である。そのため、①真正なデータをコピー

することによって「全く同一のデータ」を作出できる（真贋の判定が不可能）場

合があるほか167、②短期間で大量の偽造・複製が可能であり、ひとたび偽造・複

製がなされてしまうと、その被害規模が現金の場合よりも大きくなると予想さ

れる。また、③CBDC は移転が容易であり、偽造・複製されたデータが短期間の

うちに広範囲に流通する可能性があるほか、④情報技術の進展は非常に早いた

め、CBDC に関する偽造・複製技術の向上への対処は、現金以上に困難となりう

る。これらの特徴を踏まえると、CBDC の偽造・複製行為は、CBDC がどの程度

受容されるようになっているかにもよるが、現金の偽造行為よりも、決済システ

ムの安定性や、通貨の真正に対する公共の信用に大きな影響を及ぼす可能性が

ある168。このため、CBDC については、「貨幣、紙幣、又は銀行券」と同等以上

の刑法的保護が必要であり、少なくとも通貨偽造罪の対象として、その偽造・複

製行為を重く処罰することが必要とも考えられる。 

 もっとも、これらは、仮に民間デジタル通貨が広く流通することとなった場合

にも問題となりうる点であると思われる169。そうしたなかで、とくに日本銀行が

発行する CBDC について通貨偽造罪の対象とするのであれば、そうすべき根拠

について検討する必要がある。この点、同罪の保護法益に、通貨の真正に対する

公共の信用に加え、国家の通貨発行権（通貨高権）が含まれるかどうかが論点と

なりうる。これについては、国家の通貨発行権を副次的な保護法益として認める

見解（肯定説）と170、保護法益はあくまで通貨の真正に対する公共の信用であり、

通貨高権は保護法益に含まれないとの見解（否定説）が存在しており171、172、ど

                                                        
167 前掲脚注 74 参照。 
168 このほか、CBDC の偽造・複製行為について実際に捜査する場面では、その捜査手法も

問題となろう。いわゆるサイバー犯罪は、「そもそも認知すらできない場合も少なくな」く、

「犯罪者が用いる技術手段の発達に捜査手法が追い付いていない面があり、現行法のもと

で捜査の限界を洗い出したうえで、新たな技術に対応する法整備を検討する必要があ」ると

指摘されており（川出・金［2018］34～35 頁）、CBDC を発行する場合にはこうした点への

対応も必要となると考えられる。また、偽造・複製への対応としては、CBDC を用いた取引

に対する追跡可能性を確保する技術的仕様とすることも考えられるが、このような制度設

計の結果、現金に比しても CBDC の偽造・複製される危険性が低下するのであれば、CBDC
の偽造・複製行為の処罰の必要性に影響を与える可能性もある。 
169 そうした民間デジタル通貨は、通貨媒体性を有している必要がある（前掲脚注 17 および

それに対応する本文参照）。 
170 西田［2018］350～351 頁、佐久間［2012］310～311 頁参照。 
171 例えば、佐伯［2004］142～148 頁、前田［1989］352 頁を参照。 
172 過去の判例には「通貨偽造罪は、通貨発行権者の発行権を保障することによって通貨に

対する社会の信用を確保しようとするにある」と述べたものがある（新円切替え事件：最判

昭和 22 年 12 月 17 日刑集 1 巻 94 頁）が、これが国の通貨発行権を保護法益として認める

趣旨であるかについては見解が分かれている（佐伯［2004］145～148 頁、井田［2016］411
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ちらの立場をとるかで CBDC（のみ）を通貨偽造罪の対象とすべきかの判断にも

影響すると考えられる。 

また、通貨偽造罪の客体の要件（刑法１４８条１項）のうち「通用する」とは、

事実上流通することではなく強制通用力を有することと解されており173、立法

措置によって CBDC に法貨性を認めるか否か（３節参照）も、CBDC を通貨偽

造罪の対象にすべきかの判断に影響しうる。 

なお、仮に法改正によって CBDC の偽造・複製行為に対する通貨偽造罪の成

立を認めるとした場合、CBDC を通貨偽造罪の客体に含めるだけでなく、その他

の構成要件についても、デジタル通貨を前提としたものに改める必要がある。例

えば、保有する CBDC の記録方法として残高管理型をとる場合、その残高の不

正な操作は「偽造」の構成要件には該当しないと考えられる174。このほか、通貨

偽造罪および偽造通貨行使罪は、「行使の目的」での偽造および偽造通貨の行使

を構成要件としているが、「行使」とは、人に対して使用する場合に用いられる

概念であり、コンピュータ等に対して偽造通貨・文書等を用いる行為には、通常

「供用（用に供する）」という文言が用いられる（刑法１６１条の２、１６３条

の２参照）点に留意する必要がある175。 

８. おわりに 

本報告書では、CBDC に関する法的問題について、さまざまな観点から検討し

てきた。以下では、検討の結果を総括することで、本報告書の結びとしたい。 

まず、各種の法的問題の検討に入る前に、２節において、前提となる発行形態

のモデル化を行った。すなわち、CBDC について、①中銀口座を通じて提供され

                                                        
頁）。なお、肯定説と否定説の対立は、偽造通貨と真貨の区別がつかず、偽造通貨を用いた

取引を有効と解さざるをえない場合における通貨偽造罪の成否に影響を与えうるほか（西

田［2018］350～351 頁）、通貨発行量の調節という国家の金融政策的な権限への影響を犯罪

の成立や量刑、ひいては立法過程において考慮することができるかどうかに影響を与える

可能性があるとされている（西田［2018］350 頁。反対説として、佐伯［2004］147～148 頁）。 
173 ここでの「強制通用力」とは「日本国の法律に基づいて発行された通貨としての流通が

法的に認められていること」と解されている（西田・山口・佐伯［2016］356 頁）。 
174 残高管理型について、前掲脚注 29 を参照。これに対し、電子貨幣型を採用した場合に

は、個々の CBDC をコピーする行為を「偽造」と評価する余地がある。もっとも、このよ

うな場合には、真贋の判定が不可能な態様での複製が、「偽造」に該当するかが問題となる

が、判例（最判昭和 22 年 12 月 17 日刑集 1 巻 94 頁〈新円切替え事件〉）は、真贋の判定が

不可能であったとしても、通貨偽造罪の成立は妨げられないとしている。 
175 佐伯［2004］171 頁参照。また、偽造通貨行使罪（刑法１４８条２項）の実行行為のう

ち、「交付」、「輸入」といった概念も、有体物を前提としたものであり、CBDC の移転はこ

れに該当しないと解される。 
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る預金債権の移転によって決済を行う口座型の CBDC と、②カードやスマート

フォンのソフトウェア等で記録・管理される、金銭的価値が組み込まれたデータ

の授受によって決済を行うトークン型の CBDC とに分けたうえで、さらに、両

者を、中央銀行が CBDC を一般利用者に直接供給する直接型の CBDC と、仲介

機関を介して供給する間接型の CBDC とに分けて、4 つのモデルを設定した。

続く３節では、法貨性概念について検討した。現行法のもとでは、法貨は、銀行

券および貨幣に限定されており、CBDC に法貨性を付与するには法改正が必要

であることを指摘した。そのうえで、そもそも法貨性を付与することが CBDC

の通貨としての一般受容性にどの程度寄与するか、また、デジタル通貨特有の課

題も踏まえ、CBDC の信認を確保するためにどのような取組みが求められるか、

といった点についても検討が必要となることを指摘した。 

４節では、口座型の CBDC とトークン型の CBDC の各々の法的性質を踏まえ、

私法上の論点を検討した。その結果、口座型では預金債権を管理する口座の減

額・増額記帳により、トークン型では決済当事者間での金銭的価値が組み込まれ

たデータの授受により、それぞれ CBDC が移転し、決済が完了することなどを

示した。また、口座型の CBDC とトークン型の CBDC とでは、移転時期や不正

取得等の取扱い等に違いが生じうるが、CBDC に高度の流通性を確保する観点

から、当事者間の合意等によって、そうした帰結を修正することが考えられるこ

とも指摘した。 

５節では、日本銀行法上の論点および取引条件を巡る法的論点を検討した。電

子的に記録される CBDC は、同法１条１項の「銀行券」には該当せず、現行法

のもとで CBDC を発行するとすれば、同条２項の「資金決済の円滑の確保を図

り、もって信用秩序の維持に資する」という目的を達成するための業務として位

置づけることが可能かどうかを検討する必要があることを指摘した。また、日本

銀行の政策目的の実現や業務の効率性確保などその目的が正当であったとして

も、CBDC に関する取引の相手方を制限したり、手数料や取引上限値等の取引条

件を設定したりする際には、手段としての合理性や相当性を確保する必要があ

ることを示した。 

６節では、CBDC 発行に伴う個別取引情報の取得等を巡る法的論点を取り上

げた。国際的な議論を踏まえると、CBDC の発行に当たっては、AML/CFT 規制

上の要請に留意する必要があり、そのため、日本銀行は一般利用者の本人情報や

決済情報を確認する等の責任を負いうることを示した。また、個別取引情報を活

用しようとする場合には、個人情報保護を図るとともに、競争法上の問題を生じ

させないよう留意する必要性を指摘した。 
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７節では、刑法上の論点を検討した。現行法上、CBDC の偽造・複製行為は通

貨偽造罪に該当せず、電磁的記録不正作出罪等に該当しうるにとどまる。法改正

によって CBDC の偽造・複製行為に通貨偽造罪の成立を認めるべきかどうかに

ついては、短期間で大量の偽造・複製が容易である等のデジタル通貨の特徴や、

民間デジタル通貨に通貨偽造罪が成立しないこととの関係も踏まえ、検討する

必要があることを指摘した。 

以上のように、CBDC に関する法律問題は、日本銀行法や民商法のみならず、

行政法、競争法、情報法、刑法など、広範な法領域に及ぶ。本研究会は、CBDC

の発行に伴う主な法的論点を、わが国の法制度に照らし抽出・整理する目的で検

討を行った。もとより CBDC の具体的な制度設計は、CBDC をどのような目的

のために発行するかによって大きく異なりうるものであり、仮に CBDC の発行

に向けた検討を行う場合には、より掘り下げた法的検討が必要となることは言

を俟たない。しかしながら、CBDC を巡るありうべき法的論点を現時点で抽出・

整理しておくことは、CBDC の発行の是非や発行した場合の実務的課題等に関

する議論のみならず、通貨に求められる機能や、中央銀行マネーと民間銀行マ

ネーとの関係性といった問題に関する考察を深めるうえでも有益と考えられる。

今後、本報告書において整理した法的論点も参考にしつつ、CBDC に関する検討

がさらに深まることが期待される。 
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BOX 1．インターネットの構造と最近の動向 

インターネットは、複数のネットワークが相互に接続された世界規模の

ネットワーク・インフラであり、一定の取決め（プロトコル）に基づいて、電

子メール、コンテンツ配信、ウェブ・アプリケーションなど、さまざまなデー

タ通信のサービスがそのうえで提供されている。従来、インターネットを構成

する各ネットワークは、それぞれインターネットサービスプロバイダ（internet 

service provider: ISP）によって管理・運営されるケースが多く、異なる ISP が

相互に接続してデータの送受信を実現してきた。 

従来のインターネットは、3 層からなる「階層構造」を形成していた176。す

なわち、①個人や企業等のエンドユーザーと直接接続するネットワークの層

（ティア 3 と呼ばれる）、②それらのネットワークと相互に接続する、より広

域（国や地域）をカバーするネットワーク（ティア 2 と呼ばれる）、③ティア

2 のネットワークと接続し、複数の国や地域をカバーするグローバル規模の

ネットワーク（ティア 1 と呼ばれる）である。 

これまで、ティア 1 のネットワークの ISP はグローバルで数社存在してい

るにすぎず、国や地域を跨る通信に関するデータとその経路は、すべてこれら

のティア 1 のネットワークの ISP を経由して送受信されてきた177。 

近年、こうした構造に変化が生じている。まず、（イ）クラウド事業者や、

動画等のコンテンツをインターネット上で配信する事業者（contents delivery 

provider: CDP）が、独自のサーバーやネットワーク機器等のインフラを増強し、

新たなティア 2 の ISP として機能するようになってきた178。また、（ロ）GAFA

（Google, Amazon, Facebook, Apple）等のコンテンツ・プロバイダ（internet 

contents provider: ICP）が、独自のネットワーク・インフラを国や地域を跨って

拡充・整備し、ティア 1 の ISP を経由せずに、ティア 2 の ISP と直接接続して

グローバルな通信を可能としている179。 

                                                        
176 DeNardis[2014]参照。 
177 ティア 1 のネットワークの定義としてさまざまなものが存在している。例えば、「ティア

1 のネットワーク同士で相互に無償で接続する（ピアリング）ことで、インターネット上の

どのネットワークにも到達することができるネットワーク」、「インターネット全体のルー

ティング・テーブル（ネットワーク上でデータをリレーする経路を定義する情報）にアクセ

スすることができるネットワーク」等である。そうしたなかで、ティア 1 のネットワークの

ISP として、AT&T、ベライゾン、NTT コミュニケーションズ等が挙げられることが多い。 
178 福家［2016］参照。 
179 NTT コミュニケーションズ［2018］参照。 
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このように、従来の ISP の階層構造に加えて、クラウド事業者等の CDP や

GAFA 等の ICP が新たなネットワークを形成し、それらを経由した通信経路

が生まれている。こうした状況のもと、CBDC のオンライン決済システム・

ネットワークの構築に当たっては、それぞれの経路を利用した場合の特徴や

リスク等を踏まえ検討することが求められる。 

 

BOX 2. ＲＳコインについて 

RS コインは、ロンドン大学の研究者が執筆した論文“Centrally Banked 

Cryptocurrencies”において提案された暗号資産である180。 

RS コインの主な特徴として、①中央銀行が取引（送金）履歴をブロック

チェーンにすべて記載・公表すること、②マイニングを行わないこと（資源の

費消の回避）に加え、③「ミンテッツ（mintettes）」と呼ばれる複数の主体が、

個人間での取引に関する処理の一部（取引の正当性の確認、取引情報の中央銀

行への送信等）を実施することが挙げられる。ミンテッツが具体的にどのよう

な主体かは論文では明記されていないものの、RS コインの取引数が増大した

際には、中央銀行のみによる取引処理の困難化も想定されるため、ミンテッツ

の数を増加させることによる処理の遅延・停滞（スケール問題）の回避が前提

となっている。また、④中央銀行が特定のミンテッツに対して RS コインを送

金することによって、RS コインを自ら供給する仕組みも準備されている。 

RS コインを実現するためには、中央銀行は、ミンテッツに対して電子証明

書を発行する認証機関としての役割を担うことが前提となっているほか、ミ

ンテッツにおける各種処理のログを定期的に取得・検証し、ミンテッツの処理

の適切性を確認することが求められている。また、中央銀行や各ミンテッツが

それぞれ独自のブロックチェーンを管理・運用するほか、中央銀行にはすべて

のミンテッツからのブロックの集約が求められるなど、システム全体の処理

は複雑なものとなっている。そうしたなかで、スケール問題等のブロック

チェーンに関する各種の課題を解決可能なシステムを実現できるか否かが明

確になっておらず、システム実装の観点からの検討が必要であると考えられ

る。 

                                                        
180 この論文（Danezis, and Meiklejohn [2015]）は、2016 年 2 月に開催された Internet Society
主催の「ネットワークと分散システムセキュリティシンポジウム 2016」において発表され

たもの。謝辞には、イングランド銀行職員の名前も挙げられている。 
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