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• 本報告書で記載している過去または現在の事実以外の内容については、本稿執筆時点で入手可能な情報
に基づいた見通しであり、実際の動向等は種々の不確定要因によって変動する可能性がある。

• 本報告書で取り上げる個別事例については、現状を分析する目的で選定したものであり、これを推奨するも
のではない。

• 本報告書は調査委託を受けたPwCコンサルティング合同会社、PwC弁護士法人、PwC税理士法人の責任
の下で作成されており、本報告書に記載されている国内外の法律の適用関係や企業会計に係る見解は、
調査実施者たるPwCコンサルティング合同会社、PwC弁護士法人、PwC税理士法人の見解に過ぎず、関
係当局や会計基準設定主体の確認を得たものではない。
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1-1.
Web3.0概観調査
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Web3.0の主要コンセプト
Web3.0を構成するコンセプトは複数存在するが、本プロジェクトでは特に、NFT、
DeFi、DID、DAOの4つを主要コンセプトとして捉え、動向に着目した

Web3.0を構成する主要コンセプト

分散型金融
（DeFi）

分散型
自律組織
（DAO）

• Decentralized Financeの略称
• 金融機能を非中央集権的に提供するサービスを指す
• Web3.0は、ブロックチェーンによる非中央集権型のバーチャル上におけるP2Pでの価値のやり取りの活発
化が想定され、ブロックチェーン上のデジタル通貨である暗号資産の利用が前提となる

• Decentralized Autonomous Organisationの略称

• 中央集権者が存在せず、プログラムとして記載されたルール（スマートコントラクト）に基づく合議により運営
される組織を指す

分散型ID

（DID）

非代替性
トークン
（NFT）

• Decentralized Identifierの略称
• 管理主体が介在せずに個人が自身のアイデンティティーをコントロール可能にするためのデジタル識別子を
指す

• 属性情報を最小単位に切り分け、必要十分な識別情報のみを開示することが可能

• Non-Fungible Tokenの略称
• ブロックチェーン上に記録され売買可能なトークンを指し、各トークンが一意に識別可能で代替が不可能とい
う特徴を持つ（偽造不可な鑑定書および所有証明書のような役割）*

• プラットフォームを跨った利用が可能で、二次流通時の著作権者への収益還元などさまざまな機能をプログ
ラム可能

*ただし、デジタルコンテンツに紐づいたNFTが存在する場合でも、背後に特段の法的根拠等がない限り、 デジタルコンテンツの創作者や当該コンテンツに係る権利の帰属を証明するものではなく、 NFTに紐
づくデジタルコンテンツの複製を防止するものでもなく、 あるデジタルコンテンツに紐づくNFTが単一であることを証明するものでもないことには留意が必要
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Web3.0エコシステム調査
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Web3.0領域における日本の立ち位置

出典：*1https://recap.io/blog/the-rise-of-crypto-hubs-which-cities-are-leading-the-way-in-cryptocurrency 、*2https://www.linkedin.com/ の情報を基にPwC作成

# 国 数
1 United States 2,499

2 United Kingdom 2,173

3 India 1,512

4 France 1,155

5 Singapore 1,109

6 Spain 928

7 Canada 906

8 United Arab Emirates 869

9 Nigeria 793

10 Australia 675

11 Hong Kong 607

12 Argentina 535

13 Indonesia 501

14 Turkey 488

15 Germany 425

16 Brazil 416

17 Iran 312

18 Thailand 301

19 Portugal 256

20 South Africa 242

21 Russia 217

22 Malaysia 215

23 Switzerland 93

# 国 数
1 United States 6,500

2 India 3,700

3 France 1,400

4 United Kingdom 1,200

5 Canada 1,000

6 Brazil 867

7 Germany 510

8 Australia 501

9 Spain 443

10 Turkey 439

11 Singapore 428

12 Nigeria 401

13 United Arab Emirates 288

14 Switzerland 285

15 South Korea 276

16 Russia 230

17 Portugal 190

18 Indonesia 185

19 South Africa 164

20 Thailand 156

21 Hong Kong 145

22 Japan 139

23 Malaysia 139

暗号資産関連業務従事者数*1 Blockchain開発者人材数*2

# 国 数
1 Kuwait 65

2 United States 64

3 United Kingdom 57

4 Canada 50

5 France 34

6 Hong Kong 32

7 South Africa 23

8 United Arab Emirates 20

9 South Arabia 16

10 Australia 15

11 Japan 15

12 Germany 13

13 Spain 12

14 Singapore 11

15 Turkey 11

16 Nigeria 6

17 South Korea 6

18 Portugal 4

19 Switzerland 4

20 India 3

21 Malaysia 3

22 Argentina 2

23 Brazil 2

暗号資産関連イベント数*1

# 国 数
1 United States 1,320

2 United Kingdom 808

3 Singapore 800

4 United Arab Emirates 772

5 Canada 528

6 India 406

7 France 358

8 Australia 309

9 Switzerland 261

10 Hong Kong 251

11 Spain 207

12 Germany 164

13 Turkey 118

14 Nigeria 112

15 Brazil 103

16 South Africa 100

17 Argentina 88

18 Portugal 83

19 Indonesia 80

20 Thailand 57

21 Russia 56

22 Malaysia 55

23 Iran 49

暗号資産関連企業数*1

日本は23位圏外 日本は23位圏外

日本では比較的イベントが活発だが、Web3.0関連の企業数および人材数は、アメリカ・

イギリス・フランス、カナダ等の先進国および、シンガポール、インドと比較すると少ない
可能性がある
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諸外国におけるトークン法・税・会計制度調査
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主要先進国の法制度

国/州
私法上の位
置づけとして
明確な規定

暗号資産の
定義

Security 

Token

E-money 

tokens

Asset-

referenced 

tokens

Exchange 

tokens

Utility 

tokens
Stable coin

日本 無 有
有価証券に該当
し、規制対象*

1

前払式支払手段
等に該当する場
合、規制対象

Stable coin
と同様

（但し、暗号資産
担保型について
は暗号資産とし
ての規制対象と
なり得る）

暗号資産に該当
する場合、規制

対象

暗号資産や有価
証券に該当する
場合、規制対象

電子決済手段に
該当する場合、
規制対象

英 無 無 規制対象 規制対象

Security tokens
やE-money 

tokensに該当す
る場合、規制対

象

-

Security tokens
やE-money 

tokensに該当す
る場合、規制対

象

Security tokens
やE-money 

tokensに該当す
る場合、規制対

象

独 無 有

Financial

instrumentsとし
てMiFIDIIによる
規制対象

Electric money
としてEMD2によ
る規制対象

Market in 

Crypto 

Assets(MiCA)に
よる規制対象

MiCAによる規
制対象

MiCAによる規
制対象

MiCA及び

EMD2による規
制対象

米

連邦 無 検討中
Securityに該当
する場合、規制

対象

Securityに該当
する場合、規制

対象

Securityに該当
する場合、規制

対象

Securityに該当
する場合、規制

対象

Securityに該当
する場合、規制

対象

Convertible 

virtual currency
に該当する場
合規制対象

New York 無 有 -
送金業者法によ
る規制対象

-

Virtual 

currencyとして
規制対象

-
Virtual currency
として規制対象

Wyoming
無形の個人財

産
有 -

送金業者法によ
る規制対象

-
Virtual currency
として規制対象

-
Virtual currency
として規制対象

※本報告書に記載される法令の適用関係は、典型的なトークンを想定しておりトークンの具体的な内容等により結論が異なる。また、関係当局の確認を得たものではない。
※EU指令（MiFIDII、EMD2）による規制は、独を含む加盟国において、指令に基づく国内法により実施される。
*1なお、集団投資スキーム持分等の「第二項有価証券」であっても、トークン化されている場合、「第一項有価証券」として規制対象となる。

トークンの規制のあり方は各国でバラつきがある状況
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トークンの規制のあり方は各国でバラつきがある状況

主要先進国以外の法制度

国/州
私法上の位置
づけとして明確

な規定

暗号資産の
定義

Security 

Token

E-money 

tokens

Asset-

referenced 

tokens

Exchange 

tokens

Utility 

tokens
Stable coin

シンガポール 無

E-money 

tokenあるいは

digital 

payment 

tokenとしての
定義有

Capital 

markets 

productsに該
当する場合、規

制対象

E-moneyに該
当する場合、規

制対象
-

Digital 

payment 

tokenに該当す
る場合、規制

対象

- -

ドバイ 無
（Virtual Asset
の定義）有

Virtual Asset
として規制の可

能性

Virtual Asset
として規制の可

能性

Virtual Assetと
して規制の可能

性

Virtual Assetと
して規制の可

能性

Virtual Assetと
して規制の可

能性

Virtual Assetと
して規制の可

能性

スイス 無
Payment 

tokens等として
定義有

有価証券とし
て規制対象

Depositとして
規制の可能性

Security、

Collective 

Investment 

Scheme等
として規制の可

能性

Payment 

tokensとして規
制の可能性

Utility tokens
として規制の可

能性

Depositとして
規制の可能性

中国 暗号資産の取引は、中国人民銀行により2021年9月に禁止されている。

※シンガポール（Monetary Authority of Singapore）は、2022年10月にStable coinに関するコンサルテーションペーパーを公表し、Stable coinに関する規制の検討を進めている。
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【参考】各トークンの概要

トークンの種類 概要

Security token 保有者に対して株式や社債等の投資と同様の権利義務を付与するもの

E-money token

いわゆる電子マネーとして用いられるもの
※なお、MiCAは、E-money tokenをCrypto-assetの一類型として単一の法定通貨を参照することにより価値の
維持が意図されるものとする。本分類では、MiCAの定義によるE-money tokenはStable coinとしている。

Asset-referenced token

不特定の者に対する決済手段として用いられるもののうち複数種類の法定通貨、1つ若しくは複数の商品、1
つ若しくは複数の暗号資産、又はそれらを組み合わせたものの価値を参照することによる価値の維持が意図
されているもの
※なお、MiCAの定義においては、1種類の法定通貨のみを参照するものは含まれない

Exchange token

不特定の者に対する決済手段として用いられるもののうち、法定通貨等の参照による価値の維持が意図され
ていないもの

Utility token

保有者に対して商品又はサービスに係るデジタルアクセス等を提供することが意図されているもの

Stable coin

不特定の者に対する決済手段として用いられるもののうち法定通貨の価値を参照することによる価値の維持
が意図されているもの

※各国又は地域において各トークンの厳密な定義及び該当性判断は異なる。そのため、特定の国又は地域を前提とした場合には、各トークンにおいて重複している場合もある。

各トークンの概要は以下の通り

15



PwC

期末時価評価課税については、日本のみ、「活発な市場」の有無で判断している。ただ
し、令和５年度税制改正において、法人が自ら発行し、その発行時から継続保有する
暗号資産のうち、一定の譲渡制限が行われているものは除外される予定

主要先進国の税・会計制度

国/州

税（期末時価評価課税が必要な場合） 会計（期末時価評価が必要な場合）

他者発行の暗号資産 自己発行の暗号資産 他者発行の
暗号資産

自己発行の
暗号資産一般的な法人税率 一般的な法人税率

日本
「活発な市場」が
存在する場合

30%
「活発な市場」が
存在する場合*

1 -
「活発な市場」が
存在する場合

不明確*
2

英
会計に準ずると考えら

れる
19-25%

求められないと考えら
れる

-
短期保有目的の場合
は求められる可能性

不明確

独
公式ガイダンスに

記載なし
-

公式ガイダンスに
記載なし

-
金融機関が保有する場
合に求められる可能性

不明確

米

連邦

原則求められないと考
えられる

26-28%

(時価評価となる場合)

求められないと考えら
れる

-
短期保有目的の場合に
は求められる可能性

不明確New York

Wyoming

シンガポール
会計に準ずると考えら

れる
17%

公式ガイドラインに
記載なし

17%
短期保有目的の場合に
は求められる可能性

不明確

ドバイ
短期保有目的の場合
は求められる可能性

9%（予定） 不明確 9%（予定） 不明確 不明確

スイス
短期保有目的の場合
は求められる可能性

11.9-21%
会計処理に準じた
取扱の可能性

11.9-21% 不明確 不明確

中国 求められない - 不明確 - 不明確 不明確

*1令和５年度税制改正において、法人が自ら発行し、その発行時から継続保有する暗号資産のうち、一定の譲渡制限が行われているものは除外される予定）
*2ASBJは2022年3月に｢資金決済法上の暗号資産又は金融商品取引法上の電子記録移転権利に該当するICOトークンの発行及び保有に係る会計処理に関する論点の整理｣を公表。また、
ASBJが2022年11月7日に公表した議事概要｢暗号資産の発行者が発行時に自己に割り当てた暗号資産の会計上の取扱いについて」においては、時価では評価されないという考えが示されて
いる。
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1-4.
トークン等による資金調達調査
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トークンを用いた資金調達手法は、事業フェーズによって異なるが、いずれの資金調
達手法も日本においては困難な傾向にある

資金調達の全体像

シード アーリー ミドル レイター

• SAFE

• SAFT

• SAFTE

• Side letter 

(SAFE + Token Warrant)

• （Initial NFT Offering）

• プライベートトークンセール
（NFT含む）

• トークンやエクイティに関する
権利の契約による資金調達

• 発行したトークンを限定し
た投資家へ販売し、資金
調達

• 発行したトークンを一般投資家へ販
売し、資金調達

-

• ホワイトペーパーのみ
～α版（テストネット）

• ホワイトペーパーのみ
～β版

• プロダクトローンチ済

• ICO

• IEO

• IDO

• STO

• NFTを用いた調達

• 出資側：トークンを利用した
契約による出資ができない
（LPS法）

• 調達側：暗号資産による調達
に伴い暗号資産交換業ライ
センスが必要となる可能性が
ある

• 出資側：暗号資産の分別
管理ができない（カストディ
がいない）

• 調達側：トークン発行に伴
い暗号資産交換業ライセ
ンスが必要となる可能性
がある

プロジェクト
状況

• エンジェル投資家
• VC

• （コミュニティ参加者）

• エンジェル投資
• VC

• コミュニティ参加者

• VC

• 一般投資家
主な資金提
供者

概要

主な
資金調達
手法*

日本の
現状

• プロジェクト保有
トークンを取引
所等で売却し、
資金調達

事業フェーズ

*各資金調達手法の詳細については、4.参考資料を参照 18







1-5.
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Web3.0は現状黎明期にあるが、主要コンセプトの今後の発展に従い、ヒト・モノ・カネ・
情報の観点で既存ビジネスにもさまざまな影響が生じる可能性がある

Web3.0による影響仮説

ヒト

モノ

カネ

情報

従来の日本型雇用慣行については、足元欧米型雇用に向けて変化しつつあるが、トークンイン
センティブを基にしたDAO型組織の発展により、加速する可能性があるか

デジタル上の本人確認等の発展により検証レベルが向上すれば、オンライン空間でのモノ取引
の信頼度が向上し、フィジカル空間と同レベルの取引が実現する可能性があるか

消費者・ファン等のコミュニティにより組成されたプロジェクトに対してリスクマネーが供給される、
プロジェクトの収益がコミュニティ内で分配されるなど、新しいお金の流れが生まれる可能性があ
る

トークンが証明書として一般的に活用されることで、質・量ともに優れたユーザー情報を基にした
商品開発やプロモーションが実現する可能性がある

Web3.0によって生じる可能性のある影響
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Web3.0において日本が検討すべき方向性の全体像

対応策日本がとるべき方向性

事業者

Web3.0において、健全で価値ある
技術的・ビジネス的イノベーションを
多数生み出すことを可能にするため
の事業環境整備を行う

安心安全な消費・利用環境を整える
ことによって、Web3.0ユーザー側に
とってもフレンドリーな国を目指す

Society5.0への貢献可能性を見据
え、Web3.0（ブロックチェーン技術）

及び親和性の高い先端技術への投
資を強めることで、技術立国を目指
す

ポテンシャルとリスクを見極め
つつ、法制度等の論点につい
て、引き続き対応を検討する

安心安全な環境の構築のため、
投資家保護やマネロン対策等
に加え、テクノロジーの活用の
促進を検討する

技術立国を構築するべく、先端
技術に注力をした高度人材の
育成・確保、呼び込み等を検討
する

• Web3.0において、健全で価値
ある技術的・ビジネス的イノ
ベーションを多数生み出す

• 個人が安心安全にWeb3.0の
世界観にアクセスできる環境を
整備する

• 日本においてSociety5.0（（フィ
ジカル空間とサイバー空間を高
度に融合させながら経済的発
展と社会課題解決を両立する
人間中心の社会）を実現する

目指す将来像

利用者

技術

観点

事業者に対する環境整備、利用者保護、技術への投資強化といった対応をすることで、
デジタル分野における日本の存在感を強めることを目指すべき
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資金調達手法-ファンジブルトークン(2) -

発行物の
位置づけ

調達方法 調達方式 概要

ファンジブ
ルトークン

DEX

経由

Initial Uniswap

Listing

LBP
(Liquidity Bootstrapping

Pool)

DeFiのAMM*2であるUniswap上に自身のトークンとEth等のトークンをプールに預け入れを行い、
流動性を作り出した上で、トークンの売り出しを行う事でDEX上で投資家から資金調達を行う手法

DeFiのAMMであるBalancerにて上記のInitial UniSwap Listing と同様に流動性プールを作成し、
トークンの売り出しを行う。またLBPでは流動性プールに預託されるトークンの在庫割合や流動性
提供可能なアカウント制限等が可能

IDO
(Initial DEX Offering)

資金調達者はDEX運営チームによってデューデリジェンスを受けDEX上で資金調達を行う。投資
家はプラットフォームを通じて資金をコミットし、TGE*1後にDEXはトークン配布と資金の送金を実施

する。これらのプロセスは、ブロックチェーン上のスマートコントラクトによって自動化され、実施され
る

ILO
(Initial Liquidity Offering)

資金調達者はDEX運営チームによってデューデリジェンスを受けIDOを行う。投資家はスマートコ

ントラクトに資金をデポジットしてトークン購入に参加できる。目標金額に到達すると、コミットメントさ
れた資金の半分が売り出しトークンに転換し資金を調達すると同時に、残りの半分で50％対50％
の流動性プール*3を作成する

ファンジブルトークン発行による調達手法は直接、CEX経由、DEX経由に大別される

*1Token Generation Evenｔの略称。トークン発行による資金調達の際、先にトークン購入資金を払い込んでもらい、あらかじめ定めた日時に一斉にトークンを生成し、投資家等に配布すること
*2 Automated Market Makerの略称。DEXにおいて、流動性プール内のトークンの各合計値を常に一定に保つことで、価格を自動計算し、オーダーブックや仲介者なしで取引を行うためのス
マートコントラクト
*3 DEX上に、2つ以上のトークンが同数量の組み合わせで預けられた資金プール

43





PwC

資金調達手法-ファンジブルトークン以外-

45

発行物の
位置づけ

調達方法 調達方式 概要

直接

INO
(Initial NFT Offering)/

NFTSPA
(NFT Simple Pre-

Purchase Agreement)

ILO
(Initial Lock(ed) 

Offering)

Initial NFT OfferingとしてプロジェクトはOnly One社等が提供するローンチパッド上にてWhite

Paperを提示。クローズドなテレグラムへの参加権利やプライベートなディールへの参加権利を付
与したNFT発行により資金調達を実施。
またOutliner Venturesは上記と類似した手法をNFTSPA（NFT Simple Pre-Purchase 

Agreement）と名付けて提唱。プロジェクトの製品としてのNFTを発行する前にアクセスNFTを発行
し資金調達。アクセスNFTは将来発行されるNFTに対して優先アクセスを認める等の特別な権利を
提供するものとされている。

資金調達者は、トークンのロックアップ期間中、投資家の出資に応じて権利を表象するNFTを発行
する。投資家はロックアップ解除を待たずにNFTを売却することができる。また、投資家はロック期
間中、ステーキング報酬が得られる。

ノンファン
ジブル
トークン

ファンジブ
ルトークン
＋ノンファ
ンジブル
トークン

ローン
チパッ
ド経由

IGO
(Initial Game Offering)

NFTFi

資金調達者はブロックチェーンゲームプロジェクト主催者。ローンチパッドで実施されることが多く、
投資家に対してゲーム内資産NFTを販売し資金調達を実施

NFTを担保としてスマートコントラクトにロックし、DAIといった資金の調達を実施。NFTfi、
BendDAOのDeFiプロダクトが存在する。

DeFi

ファンジブルトークン以外発行による調達手法の場合にもそれぞれ専門的なプラット
フォームが存在している

ファンジブ
ルトークン

証券
会社等
経由

STO
(Security Token 

Offering)

現行の有価証券の法制度に則った形でトークンを発行し、証券会社等の売り出しを通じて資金調
達を実施。不動産、コモディティ等が価値の源泉等になっている。
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資金調達手法-トークン等権利等-
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発行物の
位置づけ

調達方式 概要主な時期

トークンを
受け取る
権利

SAFT
(Simple Agreement For 

Future Token)

SAFTE
(Simple Agreement for 

Future Tokens or(and）
Equity)トークンと

エクイティ
を受け取
る権利

Side Letter
(SAFE + Token 

Warrant)

• 過去より活用されているSAFEの仕組みをトークンの利用に改編した資金調達手法。

• 投資家が資金（ステーブルコイン等）を支払う代わりに将来トークンを受け取る権利を担保す
る

• 投資家が手に入れる事が出来るのはトークンのみであり、トークンの値上がりを見込み投資
を行う

• 資金調達者はトークンまたはトークンへの転換オプションを付けたエクイティ取得権利を利用し、
資金調達を行う

• 将来のトークンセールまたはエクイティのコンバージョンいずれか先に発生した方の資産を受け
取る権利を担保する。

• 投資家はエクイティまたはトークンどちらかを受け取ることが可能

• 資金調達者はトークンまたはトークンへの転換オプションを付けたエクイティ取得権利を利用し、
資金調達を行う。

• 投資家はトークンまたはエクイティのどちらか一方、またはトークンとエクイティの両方を受け取
ることが可能

• 将来エクイティを獲得することが可能である権利（SAFE）とそのエクイティの持ち分に応じてトー
クンを受け取るまたは購入する権利を受ける取る権利を担保

• 投資家は基本的にはエクイティとトークン両方を受け取ることが可能

2017年～

2017年～

2021年～

トークン等の権利を発行によって調達する手法も存在する
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日本発事業者の資金調達手法の個別事例(1)

シンガ
ポール

日本発のWeb3.0事業者は海外に拠点を移し、資金調達を行っている

設立
場所

資金調達
回数

資金調達手法
調達に利用され
たトークン

調達金額 投資家属性 付与される権利企業名
決済手段・
使用通貨

• Grant

7回
• 投資家調達

4回

プライベートトー
クンセール

• 1回目
プライベート
トークンセール

• 2回目
IEO

• 3回目
SAFE型新株
予約権

Stake 

Technologies

Oasys

Digital 

Entertainment 

Asset

2021年-

2022年
計11回

2022年
計1回

2019年-

2022年
計3回

• Grant

公開情報なし
• 投資家等
計3440万ドル

2,000万ドル

• 1回目
1800万ドル

• 2回目
200万ドル

• 2回目
1200万ドル

• Grant

Web3 

Fundation

• 投資家調達
VC、投資家等

VC/

ゲーム企業等

• 1回目
公開情報なし

• 2回目
OKBトークン
保有者、OKX

利用者
• 3回目

VC、法人、個
人投資家

公開情報なし

公開情報なし

• 1回目
公開情報なし

• 2回目
OKB保有量に
応じた割り当
て係数を利用
したトークンを
購入・受領

• 3回目
公開情報なし

ネイティブトークン

ネイティブトークン

ユーティリティトー
クン

公開情報
なし

公開情報
なし

公開情報
なし

公開情報を基にPwC作成
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シンガ
ポール

設立
場所

資金調達
回数

資金調達手法
調達に利用され
たトークン

調達金額 投資家属性 付与される権利企業名
決済手段・
使用通貨

公開情報なし

SAFT

Cega Ple Ltd

InsureDAO

2022年3月
計1回

2021年7月
計1回

430万ドル

100万ドル

VC

VC、個人投資家
等

公開情報なし

公開情報なし

-

ネイティブトークン

公開情報
なし

USDC

日本発事業者の資金調達手法の個別事例(2)
日本発のWeb3.0事業者は海外に拠点を移し、資金調達を行っている

公開情報を基にPwC作成

米 IEO/ICO予定LightDotSo 2023年予定 公開情報なし 公開情報なし 公開情報なし - -
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ドバイ

設立
場所

資金調達
回数

資金調達手法
調達に利用され
たトークン

調達金額 投資家属性 付与される権利企業名
決済手段・
使用通貨

• 1回目
SAFT

• 2回目
IDO

UXDProtocol
2020年-

2022年
計2回

• 1回目
300万ドル

• 2回目
5700万ドル

• 1回目
VC、個人投資家
等
• 2回目
不特定多数

• 1回目
公開情報なし
• 2回目
総販売量の内、
入金したUSDC

に比例した分の
トークンを受領

ガバナンストーク
ン

• 1回目
公開情報
なし
• 2回目
USDC

日本発事業者の資金調達手法の個別事例(3)
日本発のWeb3.0事業者は海外に拠点を移し、資金調達を行っている

スイス* 公開情報なし
フレイム
ダブルオー

2020年-

2022年
計2回

計 3.1億円

• 1回目
VC

• 2回目
VC、大手通信
企業等

公開情報なし - -

* スイス ツーク州に子会社Dev Nullを設立。フレームダブルオー株式会社は東京に所在

公開情報を基にPwC作成
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【参考】Web3.0関連財団による助成金
Ethereum財団やUniswap等の著名なWeb3.0プロジェクトの財団が、Web3.0のエ
コシステム発展に寄与する事業者等に対して助成金の給付を行っている

財団・基金等の一例 目的 助成先の一例

1億ドル以上の拠出を発表トロン人工知能開発基金

GFX Labs、DeFi LATAM、DeFi Africa、Holdim、Penn 

Blockchain、Shippooor、Ignition Hacks 等
個人に対する助成も多数

イーサリアム財団
zkCREAM、Ryodan System AG、Startrail、w3a.io、Famiee等
*上記5件はすべて日本のプロジェクト

Uniswap財団

公共財となり得るインフラやユース
ケース等の構築を支援

スマートコントラクトの発展につなが
る決済や電子商取引、通貨決済、
データ管理、市場・投資分析、コンテ
ンツ生成におけるAIの活用を支援

DEXのSDK等開発、オラクル、計算

ツール、コミュニティワークショップお
よび教育プログラム等、エコシステム
の拡大に関する事業を支援

公開情報を基にPwC作成
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City DAO

現在オンチェーン投票による資産
移動を想定しておらず

Governance,Treasury,Timelockは
活用が確認できない。

一般メンバー

Citizen：初級メンバーとしてコミュニティ参
加、基本議題の投票可能

Founding Citizen：上級メンバーとして新
規土地オークションへ優待参加権、Mintで
きる土地が増える

First Citizen：少数の最上級・名誉市民と
して所有区画名を変更可能、Mintできる土
地が最も多い

運営メンバー

メンバーの種類や保有量に関係なく、応募
者のスキルや貢献度に応じて選抜され運
営に加わる

DAO LLC（Wyoming州）

法的位置づけ

Scott Fitsimones

創設者

スマートコントラクト活用状況

土地NFTを発行

ガバナンス以外のトークン機能

政府機関との土地活用の交渉など
を行っている

メンバー外の主体との関与状況

メンバー概要

トークン流通枚数

市民権NFT:13,931

トークンホルダー数

市民権NFT:4,931

保有資産

約$2.2M

資産管理ツール

Gnosis safe 

土地のNFT化と共有資産化をDAOで行う試み

出典:deepdao.io（https://deepdao.io/）、etherscan.io (https://etherscan.io/）、公式HP(https://www.citydao.io/)の2023年3月10日現在の情報を基にPwCが作成
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山古志村 DAO

運営：

• Discordコミュニティ運営
• SNS配信
• リアルとデジタル村民の交流の推
進

• その他企画等（リアル・デジタル
両市民の提案と採用により決定）

リアル村民：

• 主に村域内からの地域再生
• SNS配信
• web3.0の知識向上及び活動への理
解

• メンバー専用エリアのアクセス等
デジタル村民：

• 主に村域外からの貢献
• 技術や知識の提供
• 専用エリアのアクセス

コミュニティメンバー：

• NFTを所有していなくてもDiscord

コミュニティ等には参加が可能

メンバー概要

Snapshot.orgを活用してデジタル

村民による投票システムを敷いて
いる

-

法的位置づけ

山古志住民会議

創設者

スマートコントラクト活用状況

NFTはデジタル村民専用のコミュニ
ティチャットへの参加や山古志村の
ためのアクションプラン等の提案の
権利を表象する機能を持つ

ガバナンス以外のトークン機能

長岡市がオフィシャルパートナー

メンバー外の主体との関与状況

トークン流通枚数

2,519

トークンホルダー数

NishikigoiNFT:1,069

保有資産

開示なし

資産管理ツール

開示なし

山古志地域にある課題の解決策や地域活性化を目指す

出典:etherscan.io (https://etherscan.io/）、公式SNS(https://note.com/yamakoshi1023)の2023年3月10日現在の情報を基にPwCが作成
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Nouns DAO

Compound をフォークさせたDAO

基本スマートコントラクトに加え、
オークション未入札の場合のNFT 

「Burn」、ジェネラティブアートの作
成の「Seeder」等が活用されている

Nous Foundation理事：Nounderを一部
含むCayman Foundation Companyの理
事。資産の管理等を行う。拒否権を有する
予定

Nounder：DAO発足メンバー。10日に一
度Nounをマルチシグに受け取り、投票結
果の拒否権を有する

Noun Holders：IP成長をサポートし、ディ
スカッションとオンチェーンへの起案、投票
を通じてガバナンスプロセスに関与

Community Member：NounsDAOに関
する起案や議論を行う。Nounを保有して
いなくても起案やディスカッションに参加が
可能

Cayman Foundation Company

法的位置づけ

複数人の匿名メンバーで設立

創設者

スマートコントラクト活用状況

Nounはガバナンス機能以外にも
ジェネラティブアートに紐づくNFTと
しての機能を持つ

ガバナンス以外のトークン機能

• Bud Light コマーシャルとコラボ
• SkeatePark Projectにプレゼント
• ウクライナ人道支援のため寄付
• 映画「CALLADITA」の製作支援
他

メンバー外の主体との関与状況

メンバー概要

トークン流通量

Noun:657

トークンホルダー数

Noun:391

保有資産

約$49.9M

資産管理ツール

トレジャリーウォレット

毎日生成されるジェネラティブアートの二次利用を行うDAO

出典:etherscan.io (https://etherscan.io/）、公式HP(https://nouns.wtf/)の2023年3月10日現在の情報を基にPwCが作成
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参照情報-資金調達手法-(1)
• Stake Technologies

Grants-Program/docs/accepted_grant_applications.md

https://github.com/w3f/Grants-Program/blob/master/docs/accepted_grant_applications.md

Coinbase Ventures joins with a follow-up round in Astar Network

https://medium.com/astar-network/coinbase-ventures-joins-with-a-follow-up-round-in-astar-network-4db7f47fa7fc

Astar Network, Multichain Smart Contract Platform on Po kadot, Raises $22M in Strategic Round led by Polychain.

https://medium.com/astar-network/astar-network-multichain-smart-contract-platform-on-polkadot-raises-22m-in-strategic-round-led-52f632fa3a9

Plasm & Shiden’s Stake Technologies Closes $10M Strategic Fundraise to Build Multi-Chain DApp Hub

https://medium.com/astar-network/plasm-shidens-stake-technologies-closes-10m-strategic-fundraise-to-build-multi-chain-dapp-hub-8fe799473f51

Plasm Network Closes $2.4M Round Led by Binance Labs

https://medium.com/astar-network/plasm-network-closes-2-4m-round-led-by-binance-labs-b186d987ceec

• Oasys

Oasys successfully completed a private token sale round of USD20 million led by Republic Capital, blockchain financing and investment platform, with participation by other 

renowned investors. 

https://twitter.com/oasys_games/status/1544499150124994561

Lightpaper of Oasys and “OAS” token

https://medium.com/@oasys/lightpaper-2f0e75825415

• Digital Entertainment Asset

DEAPcoin IEO

https://cryptorank.io/ico/deapcoin

OKX Jumpstart to Launch Its 11th Token Sale with DEAPCOIN (DEP)

https://www.okx.com/academy/en/okex-jumpstart-to-launch-its-11th-token-sale-with-deapcoin-dep

How to Participate in OKX Jumpstart 11th Project DEAPCOIN (DEP)

https://www.okx.com/support/hc/en-us/articles/360041390551-How-to-Participate-in-OKX-Jumpstart-11th-Project-DEAPCOIN-DEP-

About DEAPCOIN (DEP)– 11th Project of OKX Jumpstart

https://www.okx.com/support/hc/en-us/articles/360041381271-About-DEAPCOIN-DEP-11th-Project-of-OKX-Jumpstart

GameFi事業を展開するDEA、プレシリーズAラウンドで総額約14億円の資金調達を実施
https://dea.sg/jp/news/20220119_02/

• Cega Ple Ltd

Cega raises $4.3M from Dragonfly, Pantera to build the first exotic structured products in cryptocurrency

https://cegafi.medium.com/cega-raises-4-3m-10c421181dfe

• InusreDAO

【Web3起業家インタビュー】日本初のWeb3インキュベーター「Fracton Ventures」を立ち上げた亀井聡彦氏
https://thebridge.jp/2022/05/fracton-kamei-mugenlabo-magazine

【取材】日本発DeFi保険プロトコル「InsureDAO」、約1.2億円を調達（CEO斯波晃士氏、Chairman岩瀬大輔氏）
https://www.neweconomy.jp/posts/129431

Understanding INSURE

https://insuredao.gitbook.io/insuredao/overview/understanding-insure
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参照情報-資金調達手法-(2)
• UXDProtocol

Twitter

https://twitter.com/UXDProtocol/status/1459736479513681920?ref_src=twsrc%5Etfw%7Ctwcamp%5Etweetembed%7Ctwterm%5E1459736479513681920%7Ctwgr%5E20135

cdfcd2af6acb6907a8edc43dce64d9b8863%7Ctwcon%5Es1_&ref_url=https%3A%2F%2Fnote.com%2Ftakamiml%2Fn%2Fncf583e3bddd4

$UXP IDO

https://uxdprotocol.medium.com/uxp-ido-b99e8a0310d3

UXD Protocol Announces $3 Million Seed Round led by Multicoin Capital

https://uxdprotocol.medium.com/uxd-protocol-announces-3-million-seed-round-led-by-multicoin-capital-f5037c001a87

Introducing UXP: The Governance Token

https://uxdprotocol.medium.com/introducing-uxp-the-governance-token-e7af3ca9f4f5

UXD Protocol オンラインミートアップ
https://www.youtube.com/watch?v=r9UC2exyD3o

• フレイムダブルオー
日本発クリプト「Dev」、Monex Ventures及びMIRAISEからのシード資金調達を完了
https://prtimes.jp/main/html/rd/p/000000018.000018679.html

Dev Protocol team has raised 250 Mil yen

https://medium.com/devprtcl/dev-protocol-team-has-raised-250-mil-yen-79bd833ef7f1

• LightDotSo

Lightpaper

https://light.so/home/lightpaper
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参照情報- CBDCの議論動向-
国名

米国 https://www.atlanticcouncil.org/blogs/new-atlanticist/its-official-the-united-states-is-developing-a-bank-to-bank-digital-currency/

https://www.pwc.com/gx/en/new-ventures/cryptocurrency-assets/pwc-global-crypto-regulation-report-2023.pdf

英国 https://www.pwc.com/gx/en/new-ventures/cryptocurrency-assets/pwc-global-crypto-regulation-report-2023.pdf

フランス https://www.pwc.com/gx/en/new-ventures/cryptocurrency-assets/pwc-global-crypto-regulation-report-2023.pdf

ドイツ https://www.pwc.com/gx/en/new-ventures/cryptocurrency-assets/pwc-global-crypto-regulation-report-2023.pdf

中国 https://www.coindesk.com/policy/2022/09/20/china-to-extend-cbdc-trial-to-most-populous-province-guangdong-three-others-

report/

シンガポール https://www.coindesk.com/policy/2022/11/03/singapores-mas-starts-wholesale-cbdc-project-with-french-and-swiss-central-

banks/

ドバイ https://www.coindesk.com/policy/2023/02/13/uae-plans-to-issue-a-cbdc-to-promote-digital-payments/

ロシア https://www.coindesk.com/business/2023/02/17/bank-of-russia-to-pilot-cbdc-in-april/

オーストラリア https://www.pwc.com/gx/en/new-ventures/cryptocurrency-assets/pwc-global-crypto-regulation-report-2023.pdf

https://decrypt.co/122511/australia-announces-cbdc-pilot-and-study-for-the-eaud

カナダ https://www.ledgerinsights.com/bank-of-canada-plans-2023-cbdc-consultation-as-it-moves-to-development/

https://www.pwc.com/gx/en/new-ventures/cryptocurrency-assets/pwc-global-crypto-regulation-report-2023.pdf

インド https://www.coindesk.com/policy/2023/02/08/unpacking-indias-cbdc-pilots-as-country-prepares-for-digital-rupee/

香港 https://www.coindesk.com/policy/2022/09/20/hong-kong-monetary-authority-plans-to-begin-cbdc-trials-in-q4-report/

https://www.coindesk.com/consensus-magazine/2022/12/13/hong-kong-e-hkd-cbdc-crypto-2023/

https://www.hkma.gov.hk/eng/news-and-media/press-releases/2022/09/20220920-4/

ジャマイカ https://blockworks.co/news/in-historic-move-jamaica-makes-cbdc-akin-to-cash

ナイジェリア https://www.coindesk.com/consensus-magazine/2023/03/06/nigerians-rejection-of-their-cbdc-is-a-cautionary-tale-for-other-

countries/

カンボジア https://asia.nikkei.com/Business/Finance/Cambodia-s-digital-currency-reaches-nearly-half-the-population

https://www.reuters.com/markets/rates-bonds/cambodia-aims-hybrid-digital-currency-blockchain-unbanked-2021-12-22/
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参照情報-ステーブルコインの議論動向-

国名

米国 https://www.pwc.com/gx/en/new-ventures/cryptocurrency-assets/pwc-global-crypto-regulation-report-2023.pdf

英国 https://www.pwc.com/gx/en/new-ventures/cryptocurrency-assets/pwc-global-crypto-regulation-report-2023.pdf

フランス https://www.pwc.com/gx/en/new-ventures/cryptocurrency-assets/pwc-global-crypto-regulation-report-2023.pdf

ドイツ https://www.pwc.com/gx/en/new-ventures/cryptocurrency-assets/pwc-global-crypto-regulation-report-2023.pdf

中国 https://www.coindesk.com/sponsored-content/how-a-chinese-stablecoin-is-changing-the-way-the-world-trades/

シンガポール https://www.pwc.com/gx/en/new-ventures/cryptocurrency-assets/pwc-global-crypto-regulation-report-2023.pdf

ドバイ https://www.coindesk.com/policy/2023/03/02/dubais-crypto-industry-welcomes-new-licensing-regime-amid-global-regulatory-

uncertainty/

ロシア https://cointelegraph.com/news/iran-and-russia-want-to-issue-new-stablecoin-backed-by-gold

オーストラリア https://www.pwc.com/gx/en/new-ventures/cryptocurrency-assets/pwc-global-crypto-regulation-report-2023.pdf

カナダ https://www.pwc.com/gx/en/new-ventures/cryptocurrency-assets/pwc-global-crypto-regulation-report-2023.pdf

インド https://www.pwc.com/gx/en/new-ventures/cryptocurrency-assets/pwc-global-crypto-regulation-report-2023.pdf

香港 https://www.pwc.com/gx/en/new-ventures/cryptocurrency-assets/pwc-global-crypto-regulation-report-2023.pdf

スイス https://www.pwc.com/gx/en/new-ventures/cryptocurrency-assets/pwc-global-crypto-regulation-report-2023.pdf

https://www.engage.hoganlovells.com/knowledgeservices/news/switzerland-issues-stablecoin-guidelines_1

南アフリカ https://www.bloomberg.com/news/articles/2022-10-19/crypto-assets-will-be-treated-as-financial-products-in-south-africa-from-

today
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免責事項 

 

本報告書で記載している内容は、2022年 12月末時点で施行されている法令に基づいており、過去または現在の事実以外の内容については本稿執筆時点で入手可能な情報に基づいた見通しであり、

実際の動向等は種々の不確定要因によって変動する可能性がある。 

本報告書で取り上げる個別事例については、現状を分析する目的で選定したものであり、これを推奨するものではない。 

本報告書は調査委託を受けた PwCの責任の下で作成されており、本報告書に記載されている国内外の法律の適用関係や企業会計に係る見解は、調査実施者たる PwCの見解に過ぎず、関係当局

や会計基準設定主体の確認を得たものではない。 
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