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シティ、未上場株を対象としたトークン化預託証券を市場で初めて提供開始

新たなデジタルモデルを通じて未上場企業と投資家を橋渡し

シティグループは、未上場株を対象としたデジタル預託証券（Digital Depositary Receipts）の提供開始を

発表しました。本サービスは、グローバルな発行体と投資家双方に対し、未上場市場への直接的かつ透明

性の高いアクセスを拡大するものです。なお、金融機関が未上場株のトークン化預託証券について、発行

とカストディー（資産管理）を一体で担うのは初の取り組みです。

近年、上場までの期間の長期化や市場構造の複雑化により、未上場企業は流動性確保の新たな手段を

求めています。従来の流通市場は構造の複雑さや仲介者の多さ、手数料の透明性の低さｖが指摘されて

きました。本サービスは、こうした課題に対応し、効率的かつコスト効率に優れたデジタル型ソリューション

を提供します。

本商品においてシティは、業界をリードする預託証券およびカストディ事業の実績を基盤に、トークン化預

託証券を活用し、プライベート市場において求められる規模に対応可能な、柔軟で機関投資家水準のソリ

ューションを提供しています。サードパーティによる特別目的会社（SPV）等の既存のストラクチャーが一定

の役割を果たしている一方で、本モデルは、シティが信頼できる単一の発行体兼カストディアンとして機能

することにより、構造の複雑化や潜在的なコスト（隠れコスト）の発生を抑制するものです。

デジタル預託証券はシティの預託証券の知見を適用し、SIX が運営するブロックチェーン基盤（世界初の完

全規制型デジタル中央証券保管機関の一つ）上で株式をトークン化するものです。シティは同プラットフォ

ーム上で、カストディアンとしてトークン化預託証券の決済および資産保管を担います。

本ソリューションは、デジタル資産プラットフォームを手掛ける Kaleido と、ウェルス部門投資家との初回取

引を通じて正式に稼働しました。本件はセカンダリー・プライベートマーケッツ部門の支援のもと実現してい

ます。今回の成功裏の立ち上げは、イシュア・サービス、カストディ、ウェルス、マーケッツ、ベンチャーといっ

た各部門の連携による「One Citi」の取り組みを体現するものです。

シティのトランザクション・サービス部門におけるパートナーシップおよびイノベーション責任者であるビスワ

ラップ・チャタジーは、「デジタル預託証券は、従来の金融市場と同水準のサービス、安全性、資本市場取

引への対応力を確保するよう設計されています。デジタル資産市場インフラの進化が進む中で、シティはよ

り幅広い発行体および投資家のニーズに対応することが可能となります。」と述べています。

本商品の特徴は、発行体が株式公開や所有権構造の変更を伴うことなく、効率的な株式分配・譲渡を実現

できるところにあります。企業は議決権のコントロールを維持しつつ、より簡素化された資本構成（キャップ

テーブル）の管理体制を保ちながら、投資家へのアクセス拡大を図ることが可能となります。

また、ウェルス顧客にとっては、既存の馴染みある投資ストラクチャーを通じて投資機会へのアクセスを拡

大します。トークン化預託証券を既存のウェルス・プラットフォームに統合することで、シティは管理体制や

顧客体験を維持しつつ、選択肢の拡充を目指しています。

ウェルス部門のデジタル資産責任者であるデボラ・ケルーブは、「デジタル資産が金融市場の進化のあり

方を変えつつある中、私たちは新たな投資機会へのアクセスを責任ある形で拡大しつつ、顧客が期待する

ストラクチャー、資産保護、顧客体験を維持することに注力しています。本取引は、その取り組みにおける

一つのステップです」と述べています。



また Kaleido の創業者兼最高経営責任者であるスティーブ・チェルベニー氏は次のように述べています。

「当社のような未上場企業は、周辺の市場構造を上回るスピードで成長しています。本モデルは、未公開

市場における資本形成において透明性および専門性の向上をもたらすものです。シティのデジタル預託証

券により、機動性を維持しつつ新たな成長機会を追求することが可能となり、長期的な成長を志向する創

業者にとって有益な選択肢となります」

シティは今後、本サービスのデジタルおよび従来型インフラへの展開や、複数のブロックチェーンへの対応

を検討していきます。
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