
パブリックブロックチェーン
危機的状況の最中でも革命は加速

2022年はTerra/LUNAやThree Arrows Capital、Celsius、FTX/Alamedaの崩壊の影響が

波及し、暗号資産の時価総額が約1.5兆米ドル消え去りました。

厳しい下落局面にあるものの、パブリックブロックチェーンは引き続きマネー革命、

金融革命、そしてインターネット革命を促進しており、ビットコイン、分散型金融(DeFi)、

Web3の長期的な機会はより強固なものとなりつつあります。

今後10年間で暗号通貨の市場価値は20兆米ドル、スマートコントラクトの市場価値は

5兆米ドルに達する可能性があります。

出所: ARK Investment Management LLC, 2023.  CoinMarketCap, data as of 12/31/2022.予想は本質的に限界があり、依拠することはできません。上記は情報提供のみを目的としており、投資助言または特定の有価証券や暗号資産の売買・保有推奨とみなされるべきで
はありません。過去の実績は必ずしも将来の成果を示唆するものではありません。
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2022年の暗号資産時価総額合計の推移

強気イベント 弱気イベント

2022年は破綻の連鎖により暗号資産の時価総額約1.5兆米ドルが消失

出所: ARK Investment Management LLC, 2023. Ponnezhath, M. et al. 2022; Choo, L. 2022; Tepper, T. 2022; TechnoPixel 2022; Sandor, K. et al. 2022; De, N. et al. 2022; Tejpaul, B. et al. 2022; US Department of the Treasury 2022; O'Neill, A. 2022; Sigalos, M. 2022; Ponciano, J. 
2022; Sigalos, M. et al. 2022.予想は本質的に限界があり、依拠することはできません。上記は情報提供のみを目的としており、投資助言または特定の有価証券や暗号資産の売買・保有推奨とみなされるべきではありません。過去の実績は必ずしも将来の成果を示唆
するものではありません。
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厳しい下落局面にもかかわらず、パブリックブロックチェーンは引き続き複数の革命を促進

パブリックブロックチェーンのインフラ

法定通貨と中央銀行
グローバル、分散型、

非法定通貨
伝統的金融(TradFi) 分散型金融(DeFi)

企業所有の
プラットフォーム

相互運用可能な
ユーザー所有のウェブ

• ビットコインは誕生以来の総決済件数が約7.91億件、
総決済額が約100兆米ドルにのぼります。

• 価格動向に影響されることなく、マイナー（採掘者）は
取引の正当性の検証を続け、2022年には約53,000ブ
ロックのマイニングを行って約100億米ドルの収益を

生み出しました。

• 2022年において分散型金融サービスは2008～09年

当時の中央集権型金融サービスよりも回復・耐久
力を示しました。

• 詐欺、リスク統制の欠如、運営者の透明性欠如に
直面するなか、分散型で監査可能、透明性のある
金融サービスへの需要はこれまで以上に高まって
います。

• NFT1は、一般層へと暗号資産需要が広がる可能性

を如実に示しており、何百万人もの人々へ秘密鍵
暗号を普及させる可能性があります。

• 多数の企業や出版社がWeb3分野で掲げる大きな
目標を発表しています。

政府関連機関や各国政府、トップダウン型
統制の権限外での、価値と財産権の移転の
ための協業的な取り組み

伝統的な金融機関の権限外での金融の
サービスや契約の協業的な取り組み

伝統的な大手のメディア企業やIT企業の権限

外での、アイデンティティ、評判、データをめぐ
る協業的な取り組み

マネー革命 金融革命 インターネット革命

[1] NFT：non-fungible token (非代替性トークン)の略で、デジタル資産の所有権を証明する固有で、プログラム可能なブロックチェーン・ベースのデジタル・オブジェクトのことを言います。 出所: ARK Investment Management LLC, 2023. Glassnode, data as of 01/20/23, 
figures not entity-adjusted.予想は本質的に限界があり、依拠することはできません。上記は情報提供のみを目的としており、投資助言または特定の有価証券や暗号資産の売買・保有推奨とみなされるべきではありません。過去の実績は必ずしも将来
の成果を示唆するものではありません。
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マネー革命 |ビットコインの長期的な機会はより強固なものとなりつつある

中央集権型の貨幣制度はしっかりとした経済的保証を提供できていません

• 40億人以上が独裁主義体制下で生活しています。

• 20億人以上が二桁台のインフレに苦しんでいます。

• 10億人以上が従来型の決済アプリを利用できない状況にあります。

• 10億人以上が海外出稼ぎ労働者からの送金に依存しています。

ビットコインには検閲耐性がある

ビットコインでの取引への障壁は低く、唯一の必要条件は秘密鍵を保有して
いることです。

ビットコインにはインフレ耐性がある

ビットコインの発行数は数学的に決定されており、事前に定められたスケ
ジュールにより予測可能。ビットコインの供給量は現在1900万BTCで、上限は
2100万BTCに設定されています。

ビットコインには差し押さえ耐性がある

ビットコインは、楕円曲線暗号と安全な保管を組わせることで独自の財産権
を確保しています。

ビットコインは監査可能で透明性がある

ビットコインでは透明で分散型の意思決定が行われます。フルノード運用に
より、ユーザーが取引の正当性の検証や供給の監査を自由に行なうことが
できます。

ビットコイン・ネットワーク関連統計 2022

送金額（単位：兆米ドル） +$38.7

アドレス総数（単位：百万）

取引件数（単位：百万件）

残高のあるアドレス数（単位：百万）

累計1

$105.3

+95.4 791.4

+147.5 1,100

+3.75 43.2

マイナー収益（単位：十億米ドル） +$9.5 $47.4

問題点

データ

革命

[1] 2009年1月3日の誕生以来の累計 出所: ARK Investment Management LLC, 2023. Kasparov, G. et al. 2017; Hall, J. 2022; The World Bank 2021; International Fund for Agricultural Development 2022; Glassnode, data as of 01/20/23, figures not entity-adjusted.予想は本
質的に限界があり、依拠することはできません。上記は情報提供のみを目的としており、投資助言または特定の有価証券や暗号資産の売買・保有推奨とみなされるべきではありません。過去の実績は必ずしも将来の成果を示唆するものではありません。
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金融革命 | 分散型金融は暗号資産危機のなかでも急速に加速
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• 2022年の分散型金融の取引額は約1.2兆米ドル、
2020年比で12倍増加しています。

• FTX倒産後は暗号資産取引額全体に対するDeFi
取引額の比率が約52％増加しました。

• 2022年にはブロックチェーン上でのステーブルコイ
ン送金額が約9兆米ドルにのぼり、Mastercard、
Amex、Discoverのカードネットワークの合計額を上

回りました。

• 2022年は引き出し額が約320億米ドル、換金額は
10億米ドル近くにのぼりました。

DeFiが従来の仲介者を排除

自動的なスマートコントラクトが取引実行を保証し、信頼性によって手
数料を得る仲介者が不要になります。

DeFiはグローバル

オープンプロトコルで展開される金融サービスは、インターネットに接
続できる人なら誰でもカストディ、取引、融資を利用可能にしています。

DeFiは相互運用可能

オープンソース型で相互運用可能な金融サービスは、急速なイノ
ベーションや実験を可能にしています。

DeFiは監査可能で透明

ユーザーがリスクや機能を管理、担保や資産フローは自由に検査可
能となっています。

出所: ARK Investment Management LLC, 2023. The World Bank 2016; The Block, data as of 01/17/23; Johnson, P. 2022.予想は本質的に限界があり、依拠することはできません。上記は情報提供のみを目的としており、投資助言または特定の有価証券や暗号資産の売
買・保有推奨とみなされるべきではありません。過去の実績は必ずしも将来の成果を示唆するものではありません。
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• 20億人以上が基本的な銀行サービス（口座管理、クレジットを含む）にアクセスできな

い状況にあります。

• 従来型金融機関の不透明性は壊滅的な金融崩壊を招いてきました。

• 従来型金融機関の間のカウンターパーティリスクは単一障害点となっており、また、
中央集権型の意思決定は利権追求の蔓延をもたらしています。
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インターネット革命 | Web3の投資魅力は臨界点に達しつつある

• ユニークIDの発行数はEthereum Name ServiceとUnstoppable 
Domainsを合わせると500万にのぼります。

• 2022年はNFT1 の年間取引額が15％増加し220億米ドルとなりまし
た。

• NFTの累計作成数は1.27億にのぼります。

• 大手ブランド（Starbucks、Adidas、Nike、Coca-Cola、NBAを含む）が
Web3プロトコルと提携しています。

• 大手ソーシャル・プラットフォーム（Instagram、Twitter、Redditを含
む）がNFTに対応する機能を導入しています。

Web3はユーザーが所有

Web3は初となるデジタル財産権を導入しています。

Web3はプラットフォームでなくプロトコルに依存

分散型プロトコルにより、配布されたデータの管理（そして自由なアクセ
ス）が可能となっており、中央集権型のアグリゲーターによるコントロール
が制限されています。

Web3は新しい収益化パラダイムを実現

Web3はソフトウェアに経済性を組み込むことで、ユーザーによるネット
ワーク開発の収益化・参加を可能にしています。

Web3は消費と投資の融合を実現

経済がデジタルネイティブ化し、財・サービスの購入、所有、利用の新しい
パラダイムが実現していくにつれ、消費者行動が変化してきています。

[1] NFT：non-fungible token （非代替性トークン）の略で、デジタル資産の所有権を証明する固有で、プログラム可能なブロックチェーン・ベースのデジタル・オブジェクトのことを言います。 出所: ARK Investment Management LLC, 2023. Malwa, S. 2023; Unstoppable 
Domains, data as of 01/16/23; CryptoSlam, data as of 01/17/23; Dune Analytics, data as of 01/17/23.予想は本質的に限界があり、依拠することはできません。上記は情報提供のみを目的としており、投資助言または特定の有価証券や暗号資産の売買・保有推奨とみな
されるべきではありません。過去の実績は必ずしも将来の成果を示唆するものではありません。
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• インターネットは、ユーザーデータを搾取・所有・収益化する独占的テクノロジー
企業に依存しています。

• オンラインでのアイデンティティや評判には相互運用性がありません。

• 中央集権型の意思決定者が情報の発見に影響を及ぼしており、コンテンツやコ
ミュニケーションを主観的に加減しています。
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暗号資産が伝統的資産クラスと肩を並べ、その再定義を促す可能性

$280

$123
$98 $97

$12
$1

$20
$5

$0

$50

$100

$150

$200

$250

$300

Global Real Estate Global Debt Global M2 Global Equities Gold Cryptoassets (2022) Cryptoassets (Estimated
for 2030)

兆
（
米
ド
ル
）

時価総額：伝統的資産クラスと暗号資産

2030年

Cryptocurrencies Smart Contracts

$25兆
25倍

当社のリサーチによると、暗号
通貨とスマートコントラクトはそ
れぞれ20兆米ドル、5兆米ドル

の市場価値を生み出すと期待
されます。

出所: ARK Investment Management LLC, 2023. Bank for International Settlements, data as of 01/25/23; Bloomberg, data as of 01/25/23; 8MarketCap, data as of 01/17/23; TradingView, data as of 01/17/23; Desjardins, J. 2020.予想は本質的に限界があり、依拠することは
できません。上記は情報提供のみを目的としており、投資助言または特定の有価証券や暗号資産の売買・保有推奨とみなされるべきではありません。過去の実績は必ずしも将来の成果を示唆するものではありません。
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