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Before the Bitcoin



Bitcoinに先立って開発されていた主な技術

1985年

2000年

1995年

1990年

2005年

アカデミックな業績
①David Chaum, 
“Blind Signature” (1983)

②Haber – Stornetta, “Hash-
chain Time Stamping”(1991)

③岡本・太田, 「理想的電子
現金」 (1993)

実証実験

②Surety (Digital Notary, 1992)

①Digicash (ecash, 1994)

③NTT-日銀金融研究所 (open-
loop型電子現金実験システム, 
1998)



David Chaum（1955 - ）



ecashは、David Chaumが発明したblind 
signatureと呼ばれる暗号技術により、取引
の匿名性を実現したclosed-loop型電子現金。

預金者 銀 行

Digicash社のecash

1.乱数xとrを生成
2.ハッシュ値h(x)*reを計算
3.h(x)*reを銀行に送信

4.預金者の口座から引落
5.デジタル署名s[h(x)*re]

=[h(x)*re]dmod n
=h(x)d*r mod nを計算

6.s[h(x)*re]を預金者に送信7.s[h(x)*re]*r-1mod n
=[h(x) d*r] *r-1mod n
= h(x) dmod n
=s[h(x)]を計算

8.xとs[h(x)]を提示するこ
とで電子現金を支払えば、
銀行の署名が検証できる
が、xが銀行に還流しても
匿名性を維持できる。 注： (e,n)及び(d,n)は、各々銀行のRSA暗号

によるデジタル署名の公開鍵と秘密鍵。
r-1は、 r･r-1mod n=1となる正整数。

加盟店
9.xとs[h(x)]を検証し受領
10.xとs[h(x)]を銀行に示し換金

発行依頼

発行

支払い

還流

David Chaum
（1955 - ）



発行機関
A銀行

：

利用者

登録機関

B銀行

利用者
利用者(商店)

発行依
頼書

発行依
頼書

電子マネー

（利用環境）

• コインを分割利用できる。

• ネットおよび商店店頭の双方で利用可能。

（セキュリティ対策の強化）

• ICカードの耐偽造性による事前対策と、
電子マネーへの属性情報の埋め込みに
よる事後対策の二重の対策を組み込み。

（現金のメリットの継承）

• 利用者間での転々流通が可能な「open-loop型」。

• プライバシー保護の観点から、「取引の匿名性」を実現。

NTTと日銀金融研究所による
電子現金実験システム
（1998年）
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Stable Coins



Stable Coins

# Name Price Market Cap Volume Velocity Circulating Supply
3 Tether $1.0000 $15,831,452,927 $31,183,951,372 1.97 15,816,963,304 USDT

12 USD Coin $1.0000 $2,706,490,971 $319,457,137 0.12 2,705,255,498 USDC
26 Binance USD $1.0000 $809,829,491 $214,296,483 0.26 809,505,689 BUSD
43 TrueUSD $1.0000 $353,591,437 $53,862,864 0.15 353,345,284 TUSD
71 HUSD $1.0000 $142,312,563 $21,237,600 0.15 142,243,692 HUSD
24 Dai $1.0100 $912,368,853 $62,428,111 0.07 902,549,880 DAI
59 Paxos Standard $1.0100 $246,205,072 $304,627,743 1.24 244,951,954 PAX

Total $21,002,251,314 $32,159,861,310 1.53
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Libra
2020年4月16日に公開された
新しいリブラ・ホワイトペーパーの
主な変更点は次の3点。

1.シングルカレンシー型ステーブルコインの追加
（事実上のドルぺッグ）。

2.堅牢なコンプライアンスの構築（マネロン対策）。

3.将来的なパーミッションレス・ブロックチェーンへ
の移行を見送り。
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