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１． はじめに：貨幣の多様性と統合 

 長らくわれわれは、日常の取引の決済において、中央銀行と民間金融機関という二層の専

業金融機関が提供する信用貨幣2の使用に馴染んできた。この枠組みの下では、企業間決済

（B to B: business to business）を中心とする大口取引は、主として中央銀行をハブとする

民間金融機関間のネットワークを介した預金口座の振替により、また、消費者向け決済（B 

to C: business to consumers）を中心とする小口取引は、主として中央銀行が発行する紙幣

（銀行券）の手渡しにより、決済されている3。この枠組みでは、特定の地理的領域（多く

は国民国家だが、ユーロ圏等、国民国家を超えた領域であることもある）においては、ほぼ

すべての取引が、中央銀行の提供する単一の貨幣体系の下で決済されており、換言すると、

領域内において貨幣は統合されている。 

しかしながら、21 世紀に入り、先進的な情報技術を活用し、既存の専業金融機関の枠を

超えた決済サービスが次々と生まれている。近年急速に普及しつつあるスマートフォンを

利用した民間決済サービス（Alipay、WeChat Pay、PayPay など）、ブロック・チェーン技

術を利用した暗号資産（ビットコインなど）、ブロック・チェーン技術に加え主要国の国債

など安全資産を裏付けにしたステーブル・コイン（Diem/Libra など）が登場している。こ

れらの決済サービスの多くは、中央銀行の提供する貨幣が流通する地理的領域を超えて、グ

ローバルな決済にも利用可能である。こうした動きに対応するかたちで、中央銀行自身が先

進的な情報技術を利用してデジタル通貨を提供する CBDC（Central Bank Digital Currency）

の検討も進められている。一方で、中央銀行の提供する貨幣が流通する地理的領域内の特定

のコミュニティで流通することを想定したいわゆる地域通貨のなかには、スマートフォン

 

1 本稿は、2022 年 11 月 28 日に行われた信用理論研究学会 2022 年度秋季大会における報

告論文である。本稿においてあり得べき誤りはすべて筆者に帰す。 

2 本稿では、素材価値に拠らずに使用される貨幣を、素材価値に拠って使用される商品貨

幣との対比において信用貨幣と定義する。素材である紙の価値にかかわらず額面に記され

た価値により流通する紙幣に加え、素材である金属の価値にかかわらず一定の価値により

流通する計数貨幣も一種の信用貨幣と考える。また、物理的に手渡しで受け払いが行われ

る手交貨幣のほか、帳簿上の付け替えにより受け払いが行われる預金や掛け売り等も貨幣

に含めて考える。 
3 消費者が財やサービスの購入にクレジットカードを使用することがあっても、最終的に

消費者の預金口座から販売業者の預金口座への振替により決済されるという意味におい

て、上記の二層の専業金融機関が提供する信用貨幣を使用していることに変わりはない。 
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を利用して地域内の多くの住民に利用されるものも出現している。その意味では、中央銀行

と民間金融機関という二層の専業金融機関が提供する信用貨幣により統合された既存の貨

幣秩序に揺らぎが生じ、貨幣の多様性が拡大しつつあるといえる4。 

もっとも、歴史的にみると、世界の各地において二層の専業金融機関が提供する信用貨幣

を主軸とする貨幣の統合が成立したのは 19 世紀以降のことであり、その歴史は二百年に満

たない。例えば、イギリスでは 1844 年ピール銀行条例によりイングランド銀行がイングラ

ンドおよびウエールズの両地域において事実上の独占的な貨幣発行権を賦与された。日本

銀行の設立は 1882 年、日本銀行券の発行が開始されたのは 1885 年であった。アメリカに

おいては、現在の中央銀行である連邦準備銀行が設立されたのは 1913 年であった。 

本稿では、時計の針を巻き戻し、日本を例にとって二層の専業金融機関が提供する信用貨

幣がどのように成立したのかを辿ることにより、信用貨幣の今日への含意を探ってみたい。

具体的には、幕末開港（1859 年）から日本銀行券による信用貨幣統合の完成（1899 年）に

至る過程における決済機構の変遷について概観する5。その際、商品のサプライ・チェーン

に即した図式を示すとともに、貨幣の持つ「価値を表現し、社会的に共有する仕組み」とし

ての側面に着目し、ひとつの領域において複数の貨幣が使用されることの意義について若

干の検討を行う6。なお本稿は、上記の試みに向けたささやかな一ステップであり、忌憚の

ないご批判を賜りたい。 

 

２．現代における商品取引決済の図式 

図 1 は、現代における信用貨幣の使用を、個別商品（財やサービス）のサプライ・チェー

ンに即して図式化したものである。ある商品が生産者から最終的に消費者の手に渡るまで

の間に、生産者⇒卸売業者⇒小売業者⇒消費者という 3 段階の流通経路を経ることが想定

されている7。 

生産者⇒卸売業者、および卸売業者⇒小売業者へと商品が販売される際の代金支払いは、

通常、買い手の預金口座から売り手の預金口座への口座振替により行われる。買い手と売り

手が預金口座を保有する金融機関が異なる場合、買い手の取引先金融機関が中央銀行に保

有する当座預金口座から売り手の取引先金融機関が中央銀行に保有する当座預金口座への

資金移動により決済される。 

 

4 最近の動向については、例えば山岡（2020）を参照。 
5 1899 年末をもって政府紙幣の通用が廃止されるとともに、同年中に紙幣発行権限をもつ

国立銀行がすべて消滅した。 
6 「価値を表現し、社会的に共有する仕組み」としての貨幣については数多くの言及があ

る。本稿との関連においては、さしあたり、吉沢（1981: 62-66, 92-98, 223）、鎮目（2020: 

33）、深田（2021: 121）を参照。 
7 ここでは単純化のために 3 段階（卸売 2、小売 1）を想定しているが、日本の卸売業は多

段階性をその特徴としており、実際には卸売取引段階の数は 2 より多いとされる（満薗

2021: 20）。卸売取引段階の数が増えたとしても基本的な構図は同様である。 
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小売業者⇒消費者へと商品が販売される際の代金支払いは、紙幣の手渡しにより行われ

る。消費者は、取引先金融機関で自分の預金口座からの出金により紙幣を引き出し、これを

小売業者に手渡す。紙幣を受け取った小売業者は、自分の取引先金融機関に紙幣を持ち込み

預金口座に入金する。消費者が取引先金融機関から引き出した紙幣は、当該金融機関が中央

銀行に保有する当座預金口座から出金したものであり、小売業者が取引先金融機関に持ち

込んだ紙幣は、当該金融機関が中央銀行に保有する当座預金口座に入金される。このように、

商品のサプライ・チェーンの中に紙幣の還流メカニズムが組み込まれている。 

商品流通にかかわる一連の取引は、最終的には中央銀行当座預金ならびに中央銀行の発

行する紙幣を用いて決済されることとなる。ある特定の領域（例えば日本国内）において、

ほぼすべての商品について、単一の貨幣単位（円）で表される中央銀行（日本銀行）負債と

しての当座預金と銀行券により決済が行われる。その際、中央銀行と民間金融機関は、二層

構造を形成しつつ、顧客間の預金口座振替ならびに中央銀行紙幣の受払いを通じて相互に

協業しながら決済サービスを提供し、サプライ・チェーン全体を通じて商品の流れと逆方向

に貨幣が流れている。 

商品が取引される際の価格は、個々の商品の価値を示す指標として中央銀行が提供する

貨幣単位（例えば円、ドル、ユーロなど）により表示されている。一連の取引は価値の連鎖

（ヴァリュー・チェーン）を形成し、さまざまな商品の価格が単一の貨幣単位により表示さ

れることで、単一の価値体系を形成しているとみることができる。貨幣の「価値を表現し、

社会的に共有する仕組み」としての側面である。黒田（2014）は、特定の貨幣が機能してい

る範囲を「支払協同体 currency circuit」と呼んでいる。現代においては、中央銀行の提供す

る貨幣が流通する範囲が、黒田のいう支払協同体に相当するといえる。 

 

図 1 現代における商品と貨幣の流れ：中央銀行と民間金融機関による貨幣の提供 

 

（出所）鎮目（2010）。 
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３．江戸時代における商品取引決済の図式 

 江戸時代の日本においては、米納年貢制と参勤交代制の下で、諸大名を中心とする領主層

は参勤交代の道中と江戸藩邸の維持のための費用を得るために年貢米（領主米）を換金する

必要があり、これが領主米流通の中心地であった大坂所在の商人を主な担い手とする遠隔

地商業とこれに関連する金融の発展を促した。江戸幕府の統治機構の中に、都市部および遠

隔地取引において、貨幣を仲立ちとする取引を促進する要因が埋め込まれていたといえる。

一方、生産活動の中核を担った農村地域では、多くの農民が年貢として収納された後の剰余

生産物をもとに自給自足的な生活をしており、江戸時代の初期においては貨幣を仲立ちと

する商品経済は浸透していなかった（本城 2002）。 

江戸時代の貨幣制度は、幕府が事実上、両・匁・文を単位とする 3 種類の金属貨幣の発行

管理を独占し、三貨制度と呼ばれた。領主米その他の商品にかかる遠隔地取引については、

両替商と呼ばれる商人が決済を担った（作道 1961、岩橋 2002）。 

 

図 2 江戸時代における商品と貨幣の流れ（１）：年貢米の流通 

 

（出所）宮本（1988）、宮本・上村（1988）、本城（2002）、高槻（2012）をもとに筆者作成。 

 

図 2 は、先行研究を踏まえつつ、本稿の目的である近現代との比較を念頭に置き、領主米

取引における商品と貨幣の流れを大胆に単純化、図式化したものである。 

領主は、農民から年貢として国元（領地）にある蔵に収納された米（蔵米）を、売却可能

な米の集散地（例えば大坂）にある藩の蔵屋敷に回漕する。ここまでは、米は商品ではなく、

貨幣を仲立ちとする市場取引は発生していない。 

領主は、集散地の市場で商人（米問屋）に米を売却し、代金を受け取る。各領主は蔵元・

掛屋と呼ばれる特定の商人（両替商）と継続的な取引関係にあり、当該両替商は、領主から
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預金を受け入れるとともに、領主の資金需要に応じて貸出（大名貸）を行っている8。蔵米

の売却に際しては、領主から米を購入した商人が両替商に保有していた預金が引き出され、

領主が蔵元・掛屋に保有する預金に入金される（あるいは蔵元・掛屋が大名貸を回収する）

ことで代金の支払い決済が完了する。大坂では、預金は匁建てで記帳されており、これらの

取引は基本的に匁建てで行われる。なお、この図には示されていないが、領主は売却して得

た資金を江戸や国元に送金し、参勤交代に伴う旅費や江戸藩邸の維持費用に充てた。 

集散地において領主から米を購入した商人は、これを消費地（例えば江戸）に輸送し、消

費地の商人（米問屋）に売却する。集散地の商人と消費地の商人との間の代金の決済は、そ

れぞれの商人が預金を保有し、相互に継続的な（現代におけるコルレス契約に相当する）取

引関係を有する両替商を通じて行われ,その際には手形（為替手形）が用いられた9。具体的

には、手形の指図文言にしたがって消費地の商人が取引先の両替商に保有していた預金が

引き出され、集散地の商人が取引先の両替商に保有する預金に入金されることで決済が完

了する（岩橋 2002: 462）。なお、江戸では、両建てで預金が記帳されており、大坂と江戸と

の間で決済を行う際には、その時々の匁と両の交換比率（金銀相場）により取引が行われる。

国内において複数の通貨圏が存在し、為替相場が成立していることになる（新保1968、1971）。 

各消費地に運ばれた米は、最終的に消費者に販売される10。その際には、各地域で小口取

引に用いられている小額貨幣により代金が支払われる。江戸の場合、小口決済には、幕府が

鋳造・発行する金属貨幣、なかでも文建ての銭貨が主に使用されたとみられる。なお、文建

ての銭貨は両建て貨幣の補助貨幣ではなく、両との交換比率（金銭相場）が変動する独立し

た貨幣であった。 

江戸時代における年貢米のサプライ・チェーンとこれに関連する貨幣の使用を現代のそ

れと比べてみると、共通点と相違点が見出せる11。共通点としては、両替商が現代の銀行と

同様、顧客である商人に対して預金・為替取引を通じて、決済サービスを提供している点で

ある。一方、異なる点としては、①農村部における生産段階で貨幣が介在しないこと、②商

品の流通段階で複数の異なる貨幣が使用されること、③現預金を含めた貨幣流通全体のハ

ブとなる中央銀行に相当する機関が存在しないこと、④幕府が発行した金属貨幣は還流せ

 

8 17 世紀半ばころの大坂では、領主の資金調達手段として、将来において領主から米の現

物を受け取る権利を示す証書である米切手が発行され、これが商人間で売買されること

で、世界最初の先物市場が誕生した（高槻 2012、2022a、2022b）。酒井（2022）は、蔵

元・掛屋のうち「館入」と呼ばれる有力商人が、領主の資金繰り全般に関与し、他の商人

とは別格の扱いを受けていたことを示している。 
9 概念的には、商品流通の裏付けのある真正手形（real bills）であるといえる。 
10 実際には、消費地においてもいくつかの段階を経て最終的に消費者の手に渡る。 
11 江戸時代の米の流通機構については、土肥（1969）、宮本（1988）、高槻（2012）を参

照。このほか、個別藩の年貢米流通に関する事例研究が多数存在する。例えば、最大の石

高を有した加賀藩については、藏並（1969、1974）、高瀬（1979、1997）、中野（2012）

などがある。 
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ずに市中に滞留し、サプライ・チェーンの中で発行者に還流するメカニズムが存在しないこ

と、などである。このうち④について補足しておくと、手交される貨幣を政府が発行してい

る場合、その貨幣が発行者の手元に還流する経路は、主として年貢の徴収という財政的な方

法を通じたものとなる。 

以上みてきたように、米納年貢制と参勤交代制を前提とする江戸時代の商品流通は、成立

当初から都市部における貨幣の使用を促進するメカニズムを内包していた一方、農村部に

おいては、貨幣を仲立ちとする商品経済を促進するものではなかった。しかしながら、独立

小農制と年貢の村請制に基づく農村の自治、さらに江戸時代中期以降に採用された年貢徴

収方法の変更等が複合的に作用して、生産・経営技術の革新を通じた農業生産性の向上と特

産品の生産・流通の拡大を促し、農民層に貨幣所得の増大と資産の蓄積をもたらすとともに、

農村部においても貨幣を仲立ちとする商品経済が浸透していった（新保・長谷川 1988）。一

方で、貨幣材料となる金、銀、銅などの金属の供給量に制約があったため、江戸時代を通じ

て、領主や商人などが特定の地域内で流通する藩札・私札を発行した。とくに、江戸時代後

期に入ると、領主の主な収入源であった米の価格の相対的低下（「米価安諸色高」）傾向が強

まったため、生産性向上の果実を取り込むために領主直営の産物会所（国産会所など他の名

称で呼ばれることもあった）を設立し、紙幣の発行により領内経済の振興と年貢外収入の増

加を目指す「殖産興業」政策が行われた（堀江 1933、西川・天野 1988、岩橋 2002）。明治

維新時に存在していた 262 藩の約 8 割にあたる 208 藩が紙幣の発行経験を有していた（加

藤 2020）。 

 

図 3 江戸時代における商品と貨幣の流れ（２）：産物会所による特産品の生産と流通 

 

（出所）鎮目（2021）をもとに筆者作成。 
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図 3 は、産物会所による商品の生産・流通と貨幣の流れの一例を図式化したものである

12。産物会所は、自らが発行する紙幣（藩札）を領内の商人に貸し付け、商人は藩札で特産

品を購入する。生産者は、受け取った藩札を原料の仕入れや雇用する労働者の賃金の支払い

に充てる（図では賃金支払いの場合を示しているが、原料の仕入れの場合は仕入れ代金の支

払いに充てる）。労働者が受け取った藩札を日常の支払いに充てることにより、領内で藩札

が流通する。産物会所は商品の売上代金を準備金として手元に置いておき、藩札の所有者

（例えば労働者に商品を販売して藩札を手に入れた商人）が、領外から商品を仕入れるため

幕府の金属貨幣との兌換を希望すれば、兌換に応じる。年貢米の場合と異なるのは、領内で

の生産・流通に紙幣が利用される点である。サプライ・チェーンの川上部分にあたる領内で

生産された特産品の領外での売り上げが藩札の価値を保証するかたちとなっており、商品

のサプライ・チェーンのなかに紙幣の還流メカニズムが組み込まれている13 14。農村部にお

ける生産段階で貨幣を使用し、その貨幣が商品流通の過程で発行者に還流する経路が確保

されているという点で、現代の貨幣制度に近づいたといえる。 

商人は商品を領外の集散地（例えば大坂）に輸送し、そこで販売する（産物会所が商品の

輸送や販売を請け負うこともある）。ここから最終消費者の手に渡るまでの構図は、年貢米

の流通と同様であり、①商品の流通段階で複数の貨幣が使用されること、②現預金を含めた

貨幣流通全体のハブとなる中央銀行に相当する機関が存在しないこと、③幕府が発行した

金属貨幣は還流せずに市中に滞留することが想定されていることは、現代と異なる。なお、

各領主が発行する藩札は、同じ額面であっても相互に等価ではなく、主として領主に対する

信用度を反映して流通価値が異なっていた。 

 

４．明治初期における紙幣統合と民間経済主体の対応 

（１）明治初期の貨幣制度改革 

 幕末開港と明治維新を経て、「富国強兵」を旗印に国民国家の確立を目指した明治新政府

は、廃藩置県、地租改正、秩禄処分など一連の行財政改革を推進し、並行して貨幣・金融制

度改革を実施した。その過程では、試行錯誤が繰り返され、19 世紀末までに、中央銀行と

 

12 産物会所による紙幣（藩札）発行と特産物の生産・流通の方式は多様であり、ここに示

すものは単純化されたひとつの類型に過ぎない。数多くの先行研究が存在するが、さしあ

たり、堀江（1933）、西川・天野（1988）を参照。また、最近の研究として小林（2015）

がある。 
13 領外への特産品の輸出によって地域経済の振興を図るという発想は、開発経済学におけ

る輸出主導型経済成長モデルを想起させる。 
14 歴史的にみると、商人等による民間紙幣（私札）の発行が、領主による紙幣の発行に先

行していた（加藤 2020: 82）。商人の発行する紙幣は、産物会所の発行する紙幣と同様

に、商品のサプライ・チェーンのなかに紙幣の還流メカニズムが組み込まれている。近

年、私札に関する研究が進みつつある（加藤 2021）が、その流通実態についてはなお未解

明の部分も多く、今後の研究の進展が待たれる。 
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民間金融機関という二層の専業金融機関が提供する信用貨幣を主軸とする貨幣制度が確立

した。 

表 1 は、明治維新以降の貨幣制度およびこれに関係する財政金融関係の主な出来事を示

している。このうち、貨幣制度に関する画期となったのは、①全国で通用する紙幣である太

政官札（両建て不換紙幣）の発行（1868 年）、②新貨条例制定による「円」という統一貨幣

単位の導入（1871 年）と、円建ての新紙幣である明治通宝札の発行（1872 年）、③国立銀

行条例の改正（1876 年）とそれに続く民間の不換紙幣発行銀行としての国立銀行の設立、

および銀行間決済網（コルレス契約および手形交換所）の成立、④中央銀行としての日本銀

行の設立（1882 年）と銀兌換紙幣としての日本銀行券の発行開始（1885 年）、⑤貨幣法制

定による日本銀行券の金兌換紙幣化（金本位制への移行、1897 年）、⑥すべての国立銀行の

営業終了（多くが紙幣の発行権限を有しない普通銀行に転換）と政府紙幣の通用停止による

事実上の日本銀行券による紙幣の統合（1899 年）、である。 

 

表 1 貨幣制度および財政金融関係の主な出来事 

1868（明治元）年 太政官札（両建て）発行、銀目廃止 

1869（明治 2） 為替会社設立 

1871（明治 4） 新貨条例（円の誕生）、廃藩置県 

1872（明治 5） 明治通宝札（円建ての新紙幣）発行、国立銀行条例 

1873（明治 6） 地租改正条例、第一国立銀行開業 

1876（明治 9） 金禄公債発行、国立銀行条例改正（兌換停止等）、三井銀行開業 

1877（明治 10） 択善会（後に東京銀行集会所に改組）設立 

1882（明治 15） 日本銀行設立 

1885（明治 18） 日本銀行券発行（銀本位制導入） 

1886（明治 19） 政府紙幣の銀兌換開始 

1897（明治 30） 貨幣法（金本位制移行） 

1899（明治 32） すべての国立銀行の営業終了、政府紙幣の通用廃止 

 

貨幣流通や貨幣制度の変化に大きな影響を与えたと考えられる財政関係の出来事として

は、廃藩置県に続いて行われた藩札処分、地租改正条例制定に続いて進められた地租改正、

秩禄処分の最終段階として行われた金禄公債の発行が挙げられる（山本 1989: 135-158）。

このうち藩札処分は、廃藩当日の時価をもって藩札を円建ての政府紙幣と交換するもので、

明治通宝札の発行が開始された 1872 年から順次交換が実施され、1879 年までに交換を終

了した（明治財政史編纂会 1927: 185-196）。地租改正は、村請制下での村単位の石高に基づ

く現物納付から、地券を支給された個々の地主による地価に基づく貨幣納付への変更であ

った。1875 年に地租改正事務局が設置されて以降、本格的に実施され、同事務局は 1881 年

に閉鎖された。これは、財政面では、中央政府の収入基盤を確立するものであった一方、貨
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幣・金融制度面では、各納税者が米をはじめとする収穫物を円に換金して納税することとな

り、図 2 でみた年貢米の流通を前提とした江戸時代からの商品と貨幣の流れを一変させ、

貨幣の統合を促進するものであった。秩禄処分は、廃藩置県後も新政府が士族に支給してい

た禄を廃止し、その代償として国債（秩禄公債、金禄公債）を配付したものである。とくに、

1876 年の金禄公債の発行に際しては、同時に国立銀行条例を改正し、公債による資本金の

払い込みを認めるとともに正貨兌換義務を廃止することで、国立銀行制度は、地域経済の振

興と並んで士族授産事業の一環としても位置付けられることとなった。条例改正の結果、

1872年の制度発足当初は4行しか設立されなかった国立銀行が、全国に153行設立された。

その後、日本銀行の設立により、国立銀行は紙幣発行権限を失うが、国立銀行を中心とする

民間銀行のネットワークはその後の日本の金融システムの骨格を形成することとなる。 

明治初期の商品と貨幣の流れに関する近年の研究成果として 1 点指摘しておくべきこと

は、遠隔地取引の決済における手形取引から政府紙幣への移行である。石井（2007）は、幕

末維新期における大坂近郊の米穀肥料問屋廣海家の大坂両替商への送金（仕入れ代金の支

払い）を観察し、明治維新後に手形取引の比率が顕著に低下していたことを示し、大坂を中

心とする従来の手形流通の仕組みの解体を示唆するものとしている（石井 2007: 124-127）。

小林（2015）は、明治維新直後の政府が、殖産興業政策推進のため府県や両替商に太政官札

を貸し付けていたことを示したうえで、幕末まで遠隔地取引を担っていた為替手形の取引

が停滞し、太政官札がそれを代替していたとした（小林 2015: 128）。 

 

（２）商品流通と政府紙幣 

図 4 明治初期における商品と貨幣の流れ（１）：政府紙幣 

 

（出所）筆者作成。 
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 図 4 は、明治初期において、幕府の金属貨幣や藩札、両替商間の手形取引に代わり、政府

紙幣により地方特産品の生産・流通が行われていた状況を図式化したものであり、概ね 1868

年の太政官札の発行から 1876 年の国立銀行条例改正前の状況を念頭においている。サプラ

イ・チェーンの各段階で異なる貨幣が使用されていた江戸時代と異なり、紙幣寮から両替商

や府県の産物会所に貸し付けられた政府紙幣が、サプライ・チェーンの全体を通じて使用さ

れ、政府紙幣により商品取引に使用される貨幣が統合された状況を示している15。なお、商

品流通を通じて紙幣が発行者である紙幣寮に還流するメカニズムは存在せず、府県の産物

会所や両替商の手元に滞留する構図となっている。発行者である政府に政府紙幣が還流す

る経路は、主として租税徴収などの財政的な方法を通じたものであったと想定される。 

 

（３）商品流通と国立銀行、日本銀行 

図 5 明治初期における商品と貨幣の流れ（２）：国立銀行 

 

（出所）筆者作成。 

  

図 5 は、1876 年の国立銀行条例改正から 1882 年の日本銀行設立までの間、民間銀行相

互間のネットワークが形成されつつあった時期における商品と貨幣の流れの一例を図式化

したものである。具体的には、全国に紙幣を発行する国立銀行が 153 行設立され、個別銀

行間のコルレス契約と手形交換所（その嚆矢として 1879 年に大阪、1880 年に東京に為替

取組所が設置された）により、隔地間ならびに地域内の銀行間決済が可能となった。こうし

て、国立銀行紙幣の受け渡しと国立銀行に顧客が保有する預金口座間の資金の移動を通じ

 

15 ただし、このような図式が実際の取引においてどの程度浸透していたかは、今後、実証

的に明らかにされるべき問題である。 



11 

 

て、サプライ・チェーンの全体を通じて銀行の負債である紙幣と預金を通じた決済が行われ

ることとなった16。その際、国債を裏付け資産として各国立銀行が発行する紙幣は相互に、

また政府紙幣とも等価であり、藩札のように同一の額面で相互に価値が異なっていたわけ

ではなかった。貨幣の発行者である国立銀行が同時に決済の仲立ちをしており、銀行部門全

体として商品流通を通じて貨幣がその発行者に還流するメカニズムを内包している17。なお、

地租改正により納税義務者となった地主は米を換金して地租を納める必要があり、国立銀

行をはじめとする銀行は、地主が売却する米の流通に必要な貨幣を供給する一方、府県の指

定金融機関（為替方）として、租税の収納や国庫金の地域間送金をはじめとする財政当局の

出納も担った。もっとも、隔地間の取引については、個別銀行間のコルレス取引に拠ってお

り、参加銀行の数が増えてくると、銀行間決済のハブとなる機関の設立が要請されることと

なる（靎見 1991）18。 

 日本銀行の設立者は、こうした要請に応えることを強く意識していた。松方正義大蔵卿は、

「日本銀行創立旨趣の説明」（1882 年）のなかで、「中央銀行を設立し現今各地方に於て堅

確なる國立銀行を以て支店と同視し之れと『コルレスポンダンス』を結約せしめば財貨流通

の線路始めて全國に貫通する・・・恰も心臓より血液を送りて四肢に周動せしむるが如くな

らん是に於てか貨幣の繁閒始めて平準調均するを得て而して一國の金融始めて渋滞梗塞の

患なかるべし」と述べている19。 

 1882 年に設立された日本銀行は、1885 年から兌換紙幣（日本銀行兌換銀券）の発行を開

始し、1897 年には金本位制に移行した20。1899 年に政府紙幣と国立銀行紙幣の通用が廃止

され、紙幣は日本銀行券に統一された。ここへきて、図 1 に示したような、中央銀行をハブ

とし、民間銀行のネットワークを通じて全国の決済が行われる二層構造の信用貨幣の構造

が一応の完成をみることとなる。なお、隔地間決済については、全国各地に手形交換所が設

置される中で、1903 年に全国手形交換所連合会が結成され、1915 年に日本銀行は民間から

の要請に応えるかたちで当座付替制度を創設した（靎見 1991: 37）。以後、内国為替集中決

済制度の創設（1943 年）、日銀ネットの稼働開始（1988 年）などの沿革を経つつ、今日に

 

16 国立銀行条例改正後も政府紙幣と国立銀行紙幣が併存していたことからみて、時期的に

図 4 の図式から図 5 の図式にすべての取引が移行したということではなく、両者が併存し

ていたというのが実態に近いと思われる。 
17 この時期、江戸時代以来の両替商の中には、引き続き金融サービスを提供するものも数

多く存在し、銀行類似会社と呼ばれた。また、1876 年の三井銀行の認可・開業後、紙幣発

行権限を持たないが銀行の名称を冠する機関（普通銀行）が各地に設立された。 

18 第一国立銀行は、日本銀行設立以前から、銀行間決済のハブとしての機能をある程度果

たしていた（粕谷 2020: 32-36、鎮目 2021: 56-57） 
19 日本銀行調査局（1958: 991-1007）。 
20 もっとも、不換紙幣から銀本位制ならびに銀本位制から金本位制への移行は、国内取引

には直接影響をもたらさない。 
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至るまで基本的な構造は維持されてきた。 

 

５．現代における挑戦：地域通貨を例として 

 近年、ブロック・チェーン技術を利用した暗号資産やステーブル・コインが登場する一方、

特定のコミュニティ内での流通を想定した地域通貨導入の試みが全国各地で行われるよう

になってきている。こうした動きは、円などの既存通貨とは独立したサプライ・チェーンと

価値の連鎖（ヴァリュー・チェーン）の構築を目指す試みとして捉えることができる。ここ

では、地域通貨の個別事例をもとに、商品と貨幣の流れを図１～５でみてきた枠組みに当て

はめて図式化することを試みる。地域通貨の多くは、地域社会の維持・再生や精神的な豊か

さなど、新たな価値の創造に向けて導入されている（廣田 2011、西部編 2013、アトム通貨

実行委員会 2015、栗田 2020）。 

 

図 6 地域通貨を利用した商品と貨幣の流れ（１） 

 

（出所）特定非営利法人 活エネルギーアカデミー（2022）を参考に筆者作成。 

 

図６は、岐阜県高山市で発行されている地域通貨エネポ（Enepo）の運用を図式化したも

のである21。既存の貨幣の流通とは独立した商品の流通過程を通じて、地域通貨が発行者の

 

21 特定非営利法人活エネルギーアカデミーは、2014 年に岐阜県高山市に設立され、自伐

した間伐材を利活用し、それらを地元の木材加工業者や建築業者に出荷した売り上げを元

手に、地域通貨エネポ（Enepo）を発行している。エネポの現物は間伐材を特殊加工した

素材でつくられ、間伐材の伐採、加工、運搬、販売の一連の過程において、原木や中間製

品の受け渡し、労力の提供に際して、対価として支払われ、これを受け取った人は、高山

市内の 77 の協賛店（2022 年 6 月初現在）と JA でエネポでの支払いが可能である。な
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手元に還流するメカニズムが想定されている。この例では、サプライ・チェーンの川上部分

にあたる地元産木材の売り上げが地域通貨の価値を保証するかたちとなっている。 

 

図７ 地域通貨を使用した商品と貨幣の流れ（２） 

 

（出所）山腰（2021a、2021b）を参考に筆者作成。 

 

地域通貨のなかには、スマートフォンを利用した電子決済を導入することで利便性を高

め、従来は主として円建ての紙幣で行われていた B to C 取引を中心に地域社会に浸透して

いるものもある。図７は、岐阜県の飛騨信用組合が発行する地域通貨さるぼぼコインを例に、

地域通貨を利用した商品と貨幣の流れを、図１～５でみてきた枠組みに当てはめて図式化

したものである22。この例では、主としてサプライ・チェーンの川下部分にあたる消費者向

け財・サービスの対価の支払いに地域通貨が使用されることが想定されている。その際、さ

るぼぼコインの発行者である飛騨信用組合は、預金受入金融機関でもあり、B to B 取引であ

 

お、JA を含む協賛店は、飛騨信用組合にエネポを持ち込めば円と交換できるほか、活エネ

ルギーアカデミーと飛騨信用組合の連携により、エネポの利用者は後述の電子決済による

地域通貨であるさるぼぼコインにも等価交換ができる（交換手数料は活エネルギーアカデ

ミーが負担、特定非営利法人活エネルギーアカデミー2022）。 
22 飛騨信用組合は、2017 年に高山、飛騨の両市において、スマートフォンのアプリを利

用して主に B to C（小売段階）取引の決済が可能な地域通貨さるぼぼコインの運用を開始

した。2022 年 7 月末時点で利用者数は約 26,800 人（うち地域住民は約 19,000 名で地域人

口の 18％）、加盟店数は約 1,880 を数える。なお、円からさるぼぼコインへのチャージ

は、同信用組合の本支店のほか、全国のセブンイレブンで行うことが可能であり、これに

より、域外からの旅行者が域内で買い物をする際の資金流入が見込まれる。 
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る小売店の仕入れ代金の支払いは、預金口座の振替により行われることが想定されている。 

 

６．おわりに：貨幣の多様性の現代的意義 

 以上みてきたように、江戸時代の日本では、米や地方特産品の全国的な市場が存在し、個

別商品のサプライ・チェーンの中で、複数の貨幣が使用されていた。各貨幣を使用する主体

（商人、領主、労働者等）は、貨幣ごとの支払協同体を形成し、それぞれの貨幣で表される

価値の連鎖（ヴァリュー・チェーン）を共有していたといえる。明治初期の貨幣制度改革は、

サプライ・チェーンの中で使用される貨幣を全国的に統合し、円単位の価格で表現される一

律の価値の連鎖（ヴァリュー・チェーン）を構築するものであった。概ね改革が完成した 19

世紀末以降、日本国内において円単位で示されるさまざまな商品は、単一の価値体系を形成

してきた。これに対し、エネポやさるぼぼコインは円と 1 対 1 で交換されるが、このこと

はこれらの地域通貨が円の完全な代替物であることを意味しない。地域通貨が円と区別し

て使用される（黒田の用語法に従えば、円から独立した支払協同体を形成する）以上、円建

てと異なる値付けが可能である。近年における地域通貨の導入が目指しているのは、円単位

では表現し切れない「価値を表現し、社会的に共有する仕組み」であるといえる。 
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