
https://corda.net/
https://www.hyperledger.org/projects/fabric
https://www.hyperledger.org/projects/besu
https://www.jpmorgan.com/onyx/index
https://progmat.co.jp/index.html
https://uniswap.org/
https://aave.com/
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(出所)Coin Market Cap

し難い問題であった。 

そこで、これら Ethereum 等が持つ耐改ざん

性は活かしつつ、前述の課題を軽減するよう

に設計されたブロックチェーンとしてコン

ソーシアムチェーンが 2016 年頃に出現した。

代表的なチェーンとしては Corda や、

Hyperleger Fabric、Hyperledger Besu など

がある。コンソーシアムチェーンは、ノード・

アプリ等の参加者をパーミッションド（許可

制）にするといった制約により前述の課題を

軽減し、パブリックチェーンとは異なる発展

を進めてきた。 

一方、2020-21 年頃に Defi アプリケーショ

ンがガバナンストークンを発行し始めたこ

とを契機に、大規模な資金がパブリックチェ

ーン市場に流れ込む ”Defi Summer” と呼

ばれる成長期を迎え、競争環境の激化ととも

に技術革新が加速し、前述の課題を技術で解

決し始めるという現象が生じた。具体的な技

術例としては、レイヤー2 や CDK（Chain 

Development Kit）、ゼロ知識証明、TEE

（Trusted Execution Environment）の活用

等がある。これらの技術を活用することで、

処理スピード、プライバシーなどの問題が軽

減可能となり、金融機関の要件を満たすブロ

ックチェーンやアプリケーションを効率的

に構築することが可能になってきた。 

さらに、今後実現されるであろう技術革新も

考慮すると、コンソーシアムチェーンという

エコシステムの中で独自に技術発展させる

よりも、オープンで大規模な資金流入が期待

されるパブリックチェーン領域での技術発

展を取り込んだ方が、高いリターンが期待で

きるという判断が支持を得られるようにな

ってきた。 

この状況を俯瞰する際の重要なキーワード

の一つが、「マルチチェーンと相互運用性」

である。 

 

https://corda.net/
https://www.hyperledger.org/projects/fabric
https://www.hyperledger.org/projects/besu
https://www.coindeskjapan.com/learn/governance-token/
https://www.coindeskjapan.com/177175/
https://note.com/standenglish/n/n5e67fe02a220
https://note.com/standenglish/n/n5e67fe02a220
https://www.nttdata.com/jp/ja/trends/data-insight/2023/0724/#:~:text=%E3%82%BC%E3%83%AD%E7%9F%A5%E8%AD%98%E8%A8%BC%E6%98%8E%EF%BC%88zero%2Dknowledge,%E3%81%AA%E3%81%8F%E8%A8%BC%E6%98%8E%E3%81%99%E3%82%8B%E6%8A%80%E8%A1%93%E3%81%A7%E3%81%99%E3%80%82
https://www.eaglys.co.jp/news/column/tee/
https://www.eaglys.co.jp/news/column/tee/
https://hedge.guide/feature/multichain-around-ethereum-bc202210.html
https://www.jri.co.jp/MediaLibrary/file/advanced/advanced-technology/pdf/14484.pdf
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マルチチェーンと相互運用性 

前項で触れた通り、金融機関の要件を満たす

ブロックチェーンやサービスをパブリック

チェーン領域で進化した技術の活用によっ

て効率的に構築することが可能になってき

た。 

この技術的な進化に伴い予見されているの

がマルチチェーン化の加速である。マルチチ

ェーンとは、アプリケーションや運用主体単

位で異なるブロックチェーンが構築され、そ

の結果、数千・数万というブロックチェーン

が運用されている状態を表す。例えば、各国

でステーブルコインチェーンやデジタル証

券チェーンが多数乱立するといった状態を

指す。 

マルチチェーン化が加速する世界において

は相互運用性の実現方法が課題となる。相互

運用性が適切に実現されていないと各チェ

ーンが孤立し、実現可能なユースケースを制

限してしまう。例えば、証券決済はステーブ

ルコインチェーンとデジタル証券チェーン

が連携して初めて実現可能になる。伝統的な

システムでは、決済指示や照合確認などをや

り取りするシステムにより証券インフラと

資金決済インフラが通信することで、両シス

テムの整合的な連動が図られている。こうし

た相互運用の必要性はブロックチェーン基

盤で構築されたシステムにおいても同様で

ある。従って、相互運用性はマルチチェーン

化が進む次世代デジタル金融において非常

に重要な技術基盤となる。 

これらの状況を事業機会として捉え、パブリ

ックチェーンの技術を積極的に取り入れな

がら相互運用性に取り組んでいるのが Swift

や J.P. Morgan などである。 

 

取組事例 

Swift は Chainlink という分散型オラクルプ

ロジェクトと連携し、パブリックチェーンと

コンソーシアムチェーン間を跨ぐトークン

の転送をテストしている。トークン発行は米

国現物株式・公社債の清算決済機関として寡

占的な地位を占めている DTCC（Depositary 

Trust Clearing Corporation）により実行され

ている。 

Chainlink は分散型オラクルとしてトークン

の価格情報等を暗号資産取引所などから取

得し、Defi アプリケーションなどへ提供する

役割を担っている。Chainlink は、このオフ

チェーンのデータをオンチェーンへ連携す

るという知見を発展させ、CCIP というブロ

ックチェーン相互運用性プロジェクトを新

たに展開し、本取組みが実現している。(下

図)

 

(出所)Bringing Capital Markets Onchain With DTCC and Chainlink 

https://chain.link/
https://www.ledger.com/ja/academy/%E3%82%AA%E3%83%A9%E3%82%AF%E3%83%AB%E3%81%A8%E3%81%AF-chainlink%E3%81%A8band
https://blog.chain.link/dtcc-chainlink-collaboration-capital-markets/
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（出所）JP Morgan & Apollo Test Tokenized Portfolios Using Public & Private Blockchains 

 

J.P. Morgan(ONYX)は Axelar や LayerZero

といったパブリックチェーン領域で主要な

相 互 運 用 性 プ ロ ジ ェ ク ト と 連 携 し 、

Provenenace と Avalanche といったチェー

ンを跨ぐアセットのポートフォリオマネジ

メントをテストしている。これらのチェーン

はパブリックチェーン技術によって構成さ

れている。 

今後、技術発展の恩恵に伴い、限られたコン

ソーシアムチェーン上だけではなく多様な

チェーン上で膨大なアセットが発行・管理さ

れるようになると、それらを自在に売買し所

有の移転を迅速、効率的かつ安全に行うため

のソリューションに対する需要が増大して

くる。そして、こうした潮流や需要を知見と

して獲得し、次世代デジタル金融の発展、さ

らには自社ビジネスの成長に貢献するため、

パブリックチェーン領域で発展を続けてい

る技術やプロジェクトを取り込む動きが出

てきている。この変化は今後加速していくと

想定され、技術的にはコンソーシアム・パブ

リックといった境目はなくなり、パブリック

チェーン側の技術を各金融機関が取り込む

流れが中心となっていくと考えられる。 

上述の事例の他にも、クレジットカードビジ

ネスの巨人である Visa が Solana というパ

ブリックブロックチェーン基盤と連携を強

めていたり、別の例では Defi アプリを規制

に準拠可能な形で展開するといった取組事

例なども指摘できよう。 

https://medium.com/coinmonks/jp-morgan-apollo-test-tokenized-portfolios-using-public-private-blockchains-39a764bf0f18
https://axelar.network/
https://layerzero.network/
https://layerzero.network/
https://provenance.io/
https://www.avax.network/
https://solana.com/ja


 

FERI INFORMATION (24.2.26) 

Copyright ©2024 SBI Financial and Economic Research Institute Co., Ltd. All rights reserved              5 

まとめ 

各国の主要金融機関は次世代デジタル金融

のインフラやアプリケーションを構成する

ために、パブリックチェーン領域で進化を続

ける基幹技術やプロジェクトと連携するこ

とを選択し始めている。 

国内の事例では Progmat が IBC（The Inter-

Blockchain Communication protocol）とい

うパブリックチェーンで代表的な相互運用

性規格を取り入れた取り組みを Datachain

と行っているが、このような取り組みは非常

に限定的である。 

わが国のステーブルコイン関連法案の整備

やセキュリティトークン市場の立ち上がり

は世界をリードしている領域であり、これら

を強みに世界のデジタル金融化を再度リー

ドできる可能性は十分ある。しかし次世代デ

ジタル金融を支えるインフラやアプリケー

ションを構築していくという観点では、より

先進的な技術を理解し、自社ビジネスに取り

込むというスタンスが国内の金融機関にも

求められ始めている。そして、現在のホット

スポットはパブリックブロックチェーン領

域にある。各金融機関は独自の進展を進めて

きたコンソーシアムチェーン領域からパブ

リックチェーン領域で発展する技術に回帰

することを求められているのではないか。 

 

https://medium.com/@datachain_jp/how-cosmos-ibc-works-to-achieve-interoperability-between-blockchains-dfaea0f4d935#:~:text=IBC%E3%81%AF%E3%80%81%E7%95%B0%E3%81%AA%E3%82%8B%E5%8F%B0%E5%B8%B3%E9%96%93,%E5%8F%8A%E3%81%B3%E5%AE%9F%E8%A3%85%E3%81%95%E3%82%8C%E3%81%A6%E3%81%84%E3%81%BE%E3%81%99%E3%80%82
https://ja.datachain.jp/
https://ja.datachain.jp/

