
本研究の目的は、金融分野におけるビッグデータの活用に関する先進的事例として、米国お
よび中国におけるビッグテック（Big Tech）企業の金融サービスへの進出（いわゆる「金融機
関化」）を比較し、その全体像と特性を明らかにすることである。

近年、米中両国において、巨大ITプラットフォーマーであるBig Tech企業による金融サー
ビス提供が急速に進展している。これら巨大IT企業による金融サービスの参入は、金融テクノ
ロジー（フィンテック）を基盤とする多様なサービスを生み出し、既存の伝統的な銀行システ
ムに対して構造的な変化を促している。

米国においては、Google、Apple、Facebook、Amazon（いわゆるGAFA）といった
Big Tech企業が、決済サービスを中心に、大手金融機関との連携を通じて貸出やBuy now 
Pay Later（BNPL）といった新たな金融サービスの提供を進めている。一方、中国においては、
アリババやテンセントといったBig Tech企業が、自社のインターネット決済プラットフォー
ムを基盤として、第三者決済サービスをはじめ、貸出、貯蓄、投資信託、保険など多岐にわた
る金融商品を展開している点が特徴的である。両国を比較してみると、米国のBig Techは既
存の大手金融機関と連携して金融サービスを提供するのに対して、中国のBig Techは自社の
ネットワークサービスを基盤として付帯的な形で金融サービスを展開しているという差異があ
る。

これらのBig Tech企業が金融サービスに参入したことによるメリットは、膨大な顧客デー
タへのアクセスを通じて、個人レベルでの信用評価が精緻化され、従来の金融サービスの普及
を阻害していた書類審査や担保要求といった手続的な要求を緩和することで、金融包摂の拡大
に貢献していることである。加えて、彼らの金融サービス分野への進出は、金融サービスにお
けるリスクおよびコスト・ベネフィットの評価に新たな視点をもたらしている。一方で、従来
の金融規制が想定していないサービス形態が出現したことで、新たな問題も浮上している。す
なわち、環境の急速な変化により、金融システムの安定性確保や消費者保護といった課題に対
し、従来の規制枠組みでは十分に対応できない新たなリスクも顕在化している。
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１	 はじめに

近年、米国および中国において、巨大 IT企業、
すなわちビッグテック（以下、Big Tech）が運営す
るデジタルプラットフォーム上のサービスが多様化
している。金融領域においても革新的な金融テクノ
ロジー（フィンテック）を通じた新たなサービスが
数多く創出されている。
米国では、Google、Apple、Facebook（現Meta）、

AmazonといったいわゆるGAFAが、決済ビジネス
を中核としながら、大手金融機関との連携を通じ
て、後払いサービス（Buy Now, Pay Later：BNPL）
などの新しい金融サービスを提供している。これに
対して中国においては、Baidu、Alibaba、Tencent
（BAT）を中心とするBig Tech が、自社のインター
ネット決済プラットフォームを活用することで、従
来の金融機関が十分に活用してこなかった多様な顧
客データの収集・分析を行い、精緻な与信判断に基
づく多彩なサービスを展開している。加えて、投資
信託、保険商品なども自社のチャンネル上で取り
扱っており、総合的な金融サービス業態に近づいて
いる点が特徴的である。
このような両国におけるBig Techの展開の差異

は、金融インフラの発展段階、金融規制の枠組み、
両国におけるサービスの浸透度の違いといった背景
的要因が影響していると考えられる。

Big Tech が金融サービス分野にもたらした最も顕
著な影響の一つは、大規模なデータ収集および分析
能力を活用することで、既存の金融サービスモデル
を構造的に変革する可能性を示した点にある。すな
わち、Big Techは膨大な顧客データを基盤として独
自の信用評価システムを構築することにより、従来
の各種の証明書類や担保に依拠した融資審査手法を
補完・改善している。この新たな信用評価の仕組み
によって情報の非対称性が一定程度緩和され、従来
は融資対象外とされてきた層に対しても資金供与が
可能となった。つまり、融資が受けられる顧客層を
拡大し、金融包摂に大きく寄与した。また、さまざ
まなデータを収集・分析することで信用評価を行う
手法を導入したことにより、非財務的な情報とされ
てきた「オールタナティブな情報」を用いた新しい

与信判断モデルの構築が進んでいる。
他方、こうしたBig Techによる金融サービス提供

の拡大は、必然的に規制上の課題を伴う。とりわ
け、Big Techが寡占的な地位を有するプラット
フォーム上で利用者データを収集し、それを金融
サービスへ活用する構造は、独占禁止法やプライバ
シー保護の観点から問題を孕んでおり、実際に各国
で規制強化の動きがみられる。特に、従来の金融機
関に適用されてきた規制の枠組みでは、Big Techの
ような複合業態への対応が困難であるという指摘も
あり、制度設計の再考が求められている。
本研究は、米国および中国におけるBig Techによ
る金融サービスの展開を対象とし、先行研究を整理
するとともに、Big Techの金融業への参入背景を考
察する。また、Big Techの金融機関化がもたらす影
響とその制度的含意を明らかにする。特に、両国に
おける先進的な事例を比較分析することにより、今
後の金融ビジネスの展望について示唆を得ることを
試みる。

２	 ビッグテックとは

2.1　ビッグテックの定義と特徴
近年、いわゆるBig Techと総称される巨大テクノ

ロジー企業は、その技術的優位性、膨大なユーザー
基盤、データ資源、ならびにブランド力を背景とし
て、デジタル金融のエコシステムを急速に構築しつ
つある。これらのエコシステムは、高い革新性と持
続的成長力を内包しており、Big Tech固有のビジネ
スモデルおよび金融サービスの形成に大きく寄与し
ている。その核心的要素は、プラットフォーム上に
おいてデジタル技術と金融商品・サービスを高度に
融合させた点に認められる。

Big Techによる金融事業への進出は、ICT（情報
通信技術）の急速な進展に伴うデジタル経済の発展
動向と軌を一にしており、金融と ITの融合によっ
て進化したフィンテク（FinTech）１の延長線上に位
置付けることができる。ICTの発達は、金融サービ
スの提供に多大な変化をもたらし、新たなビジネス
モデル、アプリケーション、プロセス、あるいは製
品の創出を可能とした（FSB, 2017）。
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バーゼル銀行監督委員会（BCBS）は2018年の報
告書において、Big Techを「デジタル技術分野にお
いて相対的な優位性を有し、かつグローバルに展開
する大規模なテクノロジー企業」として初めて明確
に定義した（BIS, 2018）。これらの企業は、エンド
ユーザー向けに検索エンジン、ソーシャルネット
ワーキングサービス、電子商取引といったウェブ
サービスを提供するのみならず、第三者による製
品・サービス提供を支えるインフラ（データスト
レージや処理能力）を維持・提供している。
また、フィンテック企業と同様に、Big Tech企業

は自動化された業務運用体制および俊敏（アジャイ
ル）なソフトウェア開発体制を確立しており、利用
者ニーズに対して迅速に対応しうる高い柔軟性を備
えているとされる。その代表的事例として、米国に
おけるGAFAおよび中国におけるBATが挙げられ、
さらにMicrosoftや IBMも同範疇に含まれるとされ
ている。

Big Techの特徴としては、グローバル市場への展
開、大規模な顧客基盤の確保、ならびに当該顧客に
関する膨大な情報を基に、パーソナライズされた金
融サービスを提供できる点が指摘される。これらの
優位性により、Big Techは従来の銀行などの金融機
関に対し、一定の競争優位を持つ可能性を有してい
る。実際、これらの企業は新たな金融商品やサービ
スを導入する際に、短期間でグローバルな市場シェ
アを獲得する能力を持つと評価されている。　
さらに、Big Techはその資本力と事業規模を活か

し、金融市場に対して一定の影響力を行使し得る存
在となっている。多くの銀行や金融機関、あるいは
フィンテック企業がBig Techとの連携を図っており、
その結果、Big Techは金融システムにおける重要な
第三者プロバイダーとしての地位を確立しつつある。
今後、これらの企業が金融インフラにおいて「シス
テム上重要な（Systemically Important）」存在となる
可能性も懸念されており、それに伴い、集中リスク
の適切な監視と評価の重要性が指摘されている（BIS, 
2018）。
本研究において、Big Techを米国のGAFA（Google、

Apple、Facebook、Amazon）および中国のBAT
（Baidu、Alibaba、Tencent）といった、既に確立され

たテクノロジープラットフォームを有するグローバ
ル企業群と定義する。

2.2　Big Tech企業の特徴
Big Techは、主たる活動領域をデジタルサービス

とする大規模企業として位置付けられる（Frost et al., 
2019）。これらの企業の中核的事業の優位性は、情報
技術およびデータ分析にあり、しばしば複数の事業
にまたがる多岐にわたるビジネスラインを展開して
いる。これらの企業は、主としてオンラインのマル
チサイド・プラットフォーム（Multi-Sided Platform：
MSP）として機能し、二者以上のユーザーグルー
プ（例：買い手と売り手）間の直接的かつ相互的な
取引を可能にし、その相互作用を促進することで価
値を創出している（BIS, 2023）。このようなオンラ
インプラットフォームには、ソーシャルネットワー
ク、電子商取引（eコマース）プラットフォーム、
検索エンジの三形態が含まれる。

Big Techによる金融サービス提供の在り方は、金
融イノベーションの提供を主たる事業目的とする
フィンテック企業とは本質的に異なる（FSB, 
2017）。すなわち、Big Techが金融分野において提
供するサービスは、フィンテックイノベーションの
広範な波の一端を成しているに過ぎない（BIS, 
2019b）。
また、Big Tech のMSPモデルにおいて、従来の

二国間取引（bilateral transaction）とは異なり、ユー
ザーはプラットフォーム自体ではなく、プラット
フォームを媒介として他のユーザーと取引を行う。
例えば、ソーシャルプラットフォームでは、個人が
他者とつながることが可能となり、個々のユーザー
がより大規模なコミュニティからの外部性の恩恵を
享受する。電子商取引プラットフォームでは、世界
中のユーザーが商品やサービスの売買を行うことが
できる。売り手の増加は買い手の探索コストの低下
をもたらし、買い手の増加は売り手の商機拡大につ
ながる。
このような特徴により、Big Techのプラット

フォームは典型的なネットワーク効果（network 
externalities）を有している。すなわち、プラット
フォームの片側（例：買い手）に参加者が増えるこ
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とで、もう一方の側 （例：売り手）にとっての便益
が増大する構造である。ただし、このような双方向
の参加者を同時に惹きつけることは、いわゆる「鶏
と卵」問題として知られる課題を伴う。この問題に
対し、成功したプラットフォームは、特定の価格構
造を通じて対応している。すなわち、ネットワーク
効果の大きい側に対しては低価格あるいは無償で
サービスを提供し、その対価をネットワークから最
大の利得を得る側が負担するという価格設定戦略を
用いる。

MSPが双方のユーザーグループに対して臨界的
な数の参加を実現した場合、さらなるユーザー獲得
が加速され、ネットワーク効果の臨界点（tipping 
point）を超えると急速な成長が見込まれる。買い
手の増加は売り手を呼び込み、売り手の増加は買い
手のさらなる参加を促進するという正のフィード
バックループが形成される。このように、MSPは
規模の経済に加え、ユーザー数に対する収穫逓増を
享受し、ユーザー１人当たりの平均サービス提供コ
ストが逓減していく。その結果、ユーザーはより大
規模なネットワークへのアクセスに対して追加的な
対価を支払うことを厭わなくなり、プラットフォー
ム事業の利益率は一層高まる傾向にある。

３	 金融サービス業への参入要因と背
景

3.1　参入のメリット
Big Techは、コアとなる IT事業に比べて著しく
収益性（ROEベース）が低いにもかかわらず、金
融業への参入を積極的に進めている（図１）。各企
業のサービスポートフォリオの中ではわずかなシェ
アを占めるに過ぎないものの、継続的な成長を遂げ
ている（FSB, 2019）。この参入背景には、①収益源
の多様化、②新たなデータアクセスの獲得（データ
駆動型金融の進展）、③既存のコア事業を補完また
は代替する新規金融サービスの提供、の三点が主た
る動因として挙げられる（FSB, 2019; 李 , 2018b, 
2021a）。
市場環境によっては、これらの動機が相互に補強
し合うことも観察される。具体的には、Big Tech企
業が金融サービスを提供することにより、銀行の三
大業務（預金、貸出、為替）を利用する顧客の消費
行動や貯蓄習慣に関するデータが生成される。これ
らの情報は、Big Techの中核事業の改善に活用可能
であり、例えば、ソーシャルメディアプラット
フォームにおける広告のターゲティング精度向上に

図１　 Big TechとG-SIBsの収益性比較（ROEベース）
（注１）ROEは自己資本利益率。

（注２）G-SIBsはGlobal Systemically Important Banksの略称、グローバルなシステム上重要な銀行のこと。BATは、Baidu、
Alibaba、Tencentを指す。GAFAは、Google（Alphabet）、Apple、Facebook（Meta）、Amazonを指す。

（出所）FSB（2019）より筆者作成
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寄与する。
加えて、一部のBig Tech企業は、中核事業から収
集したデータを活用して金融サービス活動を補完し
強化している。例えば、電子商取引プラットフォー
ムの取引データは信用評価（クレジットスコアリン
グ）に資するのみならず、融資の価格設定およびリ
スク管理の高度化を可能としている。また、大規模
なソーシャルメディアやインターネット検索事業を
運営するBig Techは、ユーザーのソーシャルメディ
ア利用状況や検索履歴といったデータを用い、これ
らの顧客に対して金融サービスの販売・流通および
精緻な価格設定を実現している。
実際のところ、Big Tech の収入において金融サー

ビスはごく一部を占めるに過ぎない。BIS（2023）
の報告によれば、Big Techの総事業収入に占める金
融サービスの割合は11.3％にとどまっている（図
２）。Big Techは預金業務を行わないため、資金調
達コストが高くなる可能性が指摘されている。その
ために、資金調達に際しては、自社の流動性に依存
するか、あるいは銀行との提携関係を構築すること
が一般的である。
地域別に見ると、Big Techの子会社数（金融サー
ビスの提供を含む）の地域別割合は、中国を含むア

ジア太平洋地域が42.9％、北アメリカが37％、欧州
が13.8％、ラテンアメリカ・カリブ諸国が3.9％、ア
フリカ・中東が2.3％となっている（図３）。
近年、決済および貸出の観点から、Big Techは中

国やインドネシア、ケニア、韓国などの複数の国に
おいてマクロ経済にも影響を及ぼしている。特に貸
出の増加ペースは銀行貸出を上回っており、例えば
中国においては2020年から2021年にかけてBig Tech
による貸出増加率が年37％に達したのに対し、銀行
貸出の増加率は13％にとどまった。

Big TechおよびFinTechの信用取引量は、信用需
要が満たされていない地域や新たな仲介者による信
用提供がより魅力的となる市場においてより多くの
増加が見られる（Cornelli et al., 2023）。Big Techの貸
出は国の一人当たりGDP の増加に伴い増える一方
で、その割合は相対的に減少する傾向がある
（Claessens et al., 2018; Frost et al., 2019; Cornelli et al., 
2023）。経済の発展と市場の成熟に伴い、企業およ
び消費者がより多くの資金を求めるようになると、
Big TechおよびFinTechによる資金供給は銀行貸出
の補完的役割として重要性を増す。
また、銀行セクターの競争環境もBig Techの融資
活動に影響を及ぼす。銀行セクターの収益率が高

図２　 Big Techの収入の割合 
（2018年、セクター別）

（注） サンプルはアリババ、アルファベット、アマゾン、
アップル、バイドゥ、グラブ、カカオ、メルカドライ
ブラリ、メタ、楽天、サムスン、テンセントである。

（出所）BIS（2023）より筆者作成

図３　 Big Techの子会社数の分布状況 
（2018年、地域別）

（注） サンプルはアリババ、アルファベット、アマゾン、
アップル、バイドゥ、グラブ、カカオ、メルカドライ
ブラリ、メタ、楽天、サムスン、テンセントである。

（出所）BIS（2023）より筆者作成
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く、競争が限定的な環境（ラーナー指数で測定）に
おいては、Big Techおよび FinTechの融資活動の拡
大余地が大きいことが示されている（Cornelli et al., 
2023）。これは、Big Techが銀行よりも柔軟かつ迅
速に融資を提供できることに起因する。加えて、競
争が少ない場合には、より高い収益性を求めてBig 
Techが貸出市場へ積極的に参入する可能性も高まる。
供給側の観点からは、Big Techの融資活動の主な

推進力として、ビッグデータと機械学習アルゴリズ
ムの活用が挙げられる。これにより融資決定の精度
向上を実現し、技術的優位性を獲得している
（Jagtiani and Lemieux, 2019 ; Berg et al., 2020 ; 
Gambacorta et al., 2023）。さらに、機械学習技術は
詐欺や金融犯罪、規制違反の検出精度を高め、リス
ク管理およびコンプライアンスの改善に寄与してい
ることが指摘されている（van Liebergen, 2017）。
一方で、金融規制の枠組みもBig Techおよび

FinTechの融資活動に影響を及ぼす。規制強化は両
者の貸出活動の減衰を招くことが報告されている 
（Barba Navaretti et al., 2017; Cornelli et al., 2023）。規
制が緩く金融事業許可の取得が容易な国において
は、新規融資商品の立ち上げが促進されるが、従来
の銀行を抑制しつつもBig TechやFinTechを制約し
ない規制は、裁定機会を創出する可能性がある
（Buchak et al., 2018）。
さらに、ビジネス環境の整備や情報開示規則の明
確化、投資家保護の充実、金融市場の発展度合いな
どの制度的要因もBig Techの融資活動に影響を与え
ている。例えば、クラウドファンディングプラット
フォームにおいては、透明性と説明責任を担保する
法的枠組みが投資家の信頼形成および資金調達の成
功に重要であることが示されている（Rau, 2017）。
また、世界銀行の調査（2020）によれば、こうした
規制枠組みの改善は資本市場の発展を促進し、特に
銀行サービスの十分な恩恵を受けていない中小零細
企業にとって有益であることが明らかとなっている。

3.2　参入を促進する要因
Big Techは電子商取引、SNS、検索エンジンなど

のインターネットサービスを通じて膨大なユーザー
基盤を獲得し、金融サービスに対する利用者ニーズ

を取り込むことで独自の経済圏（エコシステム）を
形成し、競争力の強化を図っている。こうした経済
圏の構築過程において、利用者のニーズは徐々に多
様化し、金融サービスの需要も広がりを見せてい
る。具体例として、中国の電子商取引における支払
決済業務、中小企業支援を目的としたインターネッ
トファイナンス業務、顧客の投資ニーズに基づく
ウェルスマネジメントなどが挙げられる。これらの
需要を取り込むことにより、米中のBig Techは既存
顧客の囲い込みを強化するとともに、総合的なサー
ビス提供によって競争力を高めている。

Big Techの金融事業への参入を促す要因として
は、主に以下の三点が指摘される。
第一に、情報通信技術（ICT）の進展である。コ

ンピュータの演算能力向上、インターネットの普
及、データ蓄積の拡大、モバイルテクノロジーの発
展などが背景にある。特に、高度なデータ分析技
術、クラウドコンピューティング、モバイルデバイ
スおよびアプリケーション・プログラミング・イン
ターフェイス（API）２がBig Techの金融事業発展に
大きく寄与している。高度なデータ分析では、人工
知能（AI）、機械学習、ビッグデータを活用し、顧
客行動の理解や予測、リスク管理に役立てている。
このように、Big Techは、SNSやオンラインショッ
ピングの取引履歴から収集したデータを活用するこ
とで、従来の金融機関に比して顧客の債務不履行確
率をより高い精度で予測し、保険や小口融資におけ
る貸倒率を低減させ、その結果として融資コストを
削減することが可能となる。つまり、膨大なデータ
の活用を通じて、顧客の信用リスク、すなわち情報
の非対称性を緩和することができる。また、クラウ
ドコンピューティングは、情報資源の需給マッチン
グ技術として金融データの効率的利活用を促進す
る。モバイルデバイスの普及・機能向上は、サード
パーティによる金融サービス提供を可能にし、金融
アクセスの向上に寄与している。さらに、APIは異
なるプラットフォーム間のデータ共有を促進し、
Big Techのデータ利用効率や分析優位性を高め、プ
ラットフォーム上のイノベーションを加速させてい
る。
第二に、政策的インセンティブの存在である。従
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来の金融規制は主に伝統的金融機関を想定として策
定されており、Big Techには適用されにくい場合が
多い。学術的には規制裁定の有無で意見が分かれる
が、一般的に金融分野におけるコンプライアンスコ
スト削減の観点からはBig Techに有利とされる
（Frost et al., 2019）。例えば、Big Techは預金業務を
行っておらず、貸出資金を自己資金または外部借り
入れによって賄っている点が挙げられる。すなわ
ち、預金を保有しないことから、Big Techは金融シ
ステミックリスクへの影響が相対的に小さいとみな
され、その結果としてより緩和された規制が適用さ
れてきたのである。
例えば、アリババの「余額宝」は表面的には利用
者からの投資を受け入れているように見えるが、実
際には預け入れられた資金はすべて運用ファンド口
座に振り替えられ、アリババ自身が直接その資金を
操作することはできない仕組みとなっている。ま
た、貸出市場においては、Big Techがデジタルレン
ディングを展開する一方で、伝統的金融機関は厳格
な資本・流動性規制に直面している（FSB, 2017）。
さらに、オープンバンキング政策などにより、Big 
Techが銀行顧客データへアクセス可能となるイン
センティブも存在する。欧州連合（EU）の改訂版
決済サービス指令（PSD2）３は、認可された決済イ
ニシエーター（PIS）やアカウント情報サービスプ
ロバイダー（AIS）に銀行口座へのアクセスを開放
する義務を規定している。
第三に、顧客ニーズの変化である。新興市場にお

いて富の蓄積と所得増加に伴い、高利回り投資や資
産管理への需要が急速に高まっている。人口構造の
変化により、ユーザーの経済的嗜好も変容している。
特にミレニアル世代は幼少期から IT環境に親しみ、
新たな金融テクノロジーを積極的に受容し、金融
サービスへの関与が深化している（Toil and Bums, 
2017）。伝統的金融機関は新サービス開発に遅れ、
非効率なシステムが金融包摂の阻害要因となってい
る一方で、Big Techは技術優位性と顧客基盤を活用
し迅速にオンライン投資商品・サービスを提供、
ユーザーの潜在ニーズを積極的に取り込んでいる。
総じて、Big Techは非金融事業により確立した顧
客基盤とブランドを背景に金融分野に参入し、中核

の非金融事業と後発の金融事業の間で高度な補完性
を形成している。これにより顧客体験（UX）の好
循環をプラットフォーム内で構築し、独自の利用
シーンを創出して価値最大化を目指す。非金融事業
での顧客基盤は金融事業の拡大のみならず、金融事
業全体の限界費用逓減にも寄与すると考えられる。

４	 米中ビッグテックの金融サービス
とその比較

米中のBig Techは、世界最大の金融グループを凌
ぐ時価総額を有し、子会社を通じて多岐にわたる金
融サービスを提供している。2025年12月時点におけ
る米中主要Big Tech（GAFAとBAT）の時価総額は、
Appleが4.02兆ドル、Google（Alphabet）3.78兆ドル、
Amazon2.47兆ドル、Facebook（Meta）1.66兆ドル、
Tencent 7,243億ドル、Alibaba3,400億ドル、Baiduは
443億ドルと依然として極めて高い水準を維持して
いる（図４）。
これに対し、グローバルにシステム上重要な金融
機関（G-SIFIs）４として認定されている銀行群の時価
総額は、The Banker（2025）による世界トップ1,000銀
行ランキング（Tier1自己資本ベース）において、JP 
Morgan Chaseが8,772億ドル、Bank of America4,016
億ドル、Wells Fargo2,926億ドル、Citi Group2,088億
ドル、中国工商銀行3,756億ドル、中国農業銀行
3,730億ドル、中国建設銀行2,653億ドル、中国銀行
は2,423億ドルにとどまっている（図５）。これらの
数値を比較すると、米中Big Techの時価総額は金融
業界を代表するG-SIFIsを大きく上回っており、経
済および金融市場における影響力の大きさを示して
いる。
中国のBig Tech企業、特にアリババのANT Group
やテンセントを含むグループは、世界でも最も積極
的に金融業への参入を進めており、金融機関化の動
きが顕著である。例えば、中国は世界最大規模の
Big Tech貸出市場を擁し、2019年の関連融資額は
5,160億ドルに達し、数億人に及ぶ個人借入者が存
在すると推定されている（BIS, 2020）。また、2018
年における中国の名目GDPに対するモバイル決済
の割合は38％であり、アメリカ、インド、インドネ
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図５　米中大手銀行の時価総額の比較（2025年12月末時点）
（注１）ANT Groupは2020年８月時点の上場申請時の予測値。

（注２） The Banker（2025）世界トップ1,000の銀行ランキング（Tier１自己資本ベース）では、中国工商
銀行１位、中国建設銀行２位、中国農業銀行３位、中国銀行４位、JP Morgan Chase５位、Bank of 
America６位、Citibank７位、Wells Fargo10位。

（出所）Stock Analysisと各社公開資料より筆者作成

図４　米中Big Techの時価総額の比較（2025年12月末時点）
（出所）Stock Analysisと各社公開資料より筆者作成
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シア、イギリス、ブラジルといった国々を上回って
いる（FSB, 2020）。Big Techの貸出規模は小さいも
のの、中国経済において重要な役割を果たしてお
り、従来金融サービスを利用できなかった層への金
融包摂の促進にも貢献している。
さらに、中国人民銀行のデータによれば、非銀行
決済機関５が扱う電子決済の取引回数に占める割合
は、2015年の44％から2025年には81％に上昇してい
る（図６）。一方、決済金額ベースの割合は依然と
して低く、2025年末時点で全体の９％にとどまって
いる（図７）。非銀行決済機関の存在感が増してい
る背景には、①電子商取引の普及、②限定的な電子
決済手段の利用、③スマートフォンの広範な普及、
が挙げられる（BIS, 2019a）。

4.1　米国
米国においては金融市場が高度に発達している
中、GAFAを代表とするBig Tech企業は主に既存の
金融機関との協業を通じて金融事業への参入を実現
している（表１）。例えば、Googleは広範な顧客基
盤を有するプラットフォーマーとして、自社サービ
ス上で銀行口座の開設を可能とする仕組みを提供し
ている。ここでGAFAが提供する主な金融サービ
スと先進事例を考察する。

（１）グーグル
Googleは2011年に既存銀行と連携し、オンライ

ン決済サービス「Google Pay」を世界45ヵ国以上で
展開している。2025年６月時点におけるGoogle Pay
の世界全体のアクティブユーザー数は８億2,000万
人に達している。そのうちインドが62％（約５億
800万人）を占め、米国の20％（約１億6,500万人）
を大きく上回り、Google Payにとって最大の市場と
なっている６。2019年11月には、大手銀行であるシ
ティグループやスタンフォード連邦信用組合
（SFCU）など11金融機関と提携し、オンライン上
での口座開設、Google Payによる決済、個人間送金
等を一体的に提供する「Plex」プロジェクトを立ち
上げた 。しかし、米国政府によるBig Techの事業
独占に対する規制強化や金融機関の反発、さらには
プロジェクトの主要メンバーの離職等を背景に、

2021年10月に同プロジェクトは頓挫した。2022年以
降、Googleは金融サービスの全面提供よりも既存
金融機関のデジタル化支援に注力する方針へと転換
している。

図６　 中国の銀行と非銀行決済機関による電子決済
の割合（決済回数）

（出所）中国人民銀行のデータより筆者作成

図７　 中国の銀行と非銀行決済機関による電子決済
の割合（決済金額）

（出所）中国人民銀行のデータより筆者作成
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（２）アマゾン
AmazonはGAFAの中でも最も積極的に金融サー

ビスを展開している。電子商取引を中核事業とする
同社は、既存の金融機関との提携を通じて、支払決
済サービス（Amazon PayおよびAmazon Cash）、自
社プラットフォーム上の中小企業向け融資サービス
（Amazon Lending）、消費者向けクレジットサービ
ス（Amazon Store Card、Prime Visa & Amazon Visa 
Credit Card等）、および保険商品販売（Amazon 
Protect）など幅広い金融サービスに進出している。
2023年11月には、あいおいニッセイ同和損害保険の
子会社と提携し、ペット保険の提供を開始し、日本
の保険代理店業に本格参入した。

（３）アップル
2025年12月の時価総額が４兆ドル超・世界２位の

Appleも、Amazon同様に既存金融機関との提携に
より金融事業を加速させている。Appleは自社ス
マートフォンユーザー向けに、非接触決済サービス

「Apple Pay」、iMessage経由の個人間送金（Apple 
Cash）、クレジットカードサービス「Apple Card」
を展開し、ウォレットアプリを通じて貯蓄口座の設
定・管理を可能としている。Apple Pay担当の
Jennifer Bailey氏によれば、2024年時点でApple Pay
は世界78ヵ国・地域で導入されており、数億人規模
の利用者を擁している７。2023年４月には金融大手
ゴールドマンサックス（GS）と提携し、「Apple 
Card Savings」という預金サービスを開始８、年利
4.15％という高利率９により短期間で100億ドルを超
える預金を集めた10。また、2023年３月には後払い・
分割払いサービス「Apple Pay Later 」を導入したが、
金利上昇等の影響により2024年６月にサービス提供
を終了し、今後は金融機関との協力を通じて柔軟な
支払いサービスの拡充を図る方針である。

（４）フェイスブック
一方、GAFAの中でSNS大手のFacebook（現Meta）

は金融事業参入において他の３社に比べ遅れを取っ

表１　GAFAの金融サービス

（出所）各社の公開情報より筆者作成
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ている。2019年11月に独自のオンライン決済サービス
「Facebook Pay」を開始したものの、Amazon Pay（2007
年開始）11、Google Pay（旧Google Wallet、2011年開
始）、Apple Pay（2014年開始）12に比べ５年以上の遅
れがある。さらに、同年６月発表した独自の暗号資
産（リブラ（後のディエム））構想13は、低コスト
で世界中に即時送金を可能とする特徴を持つ一方、
米国および各国中央銀行から強い反発を受けた。
Metaは世界20億人超のSNS利用者を抱えることか
ら、資金洗浄や個人情報流出のリスクに加え、同社
の経営問題が金融システム全体に甚大な影響を及ぼ
す懸念が指摘された。結果として2022年１月にディ
エム事業の継続を断念し、知的財産権を含む事業を
ベンチャー企業に売却した14。

4.2　中国
中国においては、個人や企業が既存の金融機関に
よる金融サービスへアクセスすることは、必ずしも
十分容易であるとは言えない状況にある。そのよう
な環境下で、BATを中心とする中国のBig Tech企業
は、既存の金融機関を補完する形で市場に参入し、
多様な金融ビジネスを展開している（表２）。以下
では、これら３社の先進的事例を挙げて説明する。

（１）アントグループ
中国のアリババグループ傘下の金融サービス事業
を担うアントグループ（以下、ANT）は、世界有
数のBig Tech企業として位置付けられている。
ANTは、「支付宝」（アリペイ）を中核プラット
フォームとして、傘下企業を通じてデータ駆動型金
融の多様なサービスを展開している。世界最大規模

表２　BATの金融サービス

（注１） テンセントは、アリババとバイドゥと異なり、金融事業を統括する金融グループ会社を設立せずに親会社が直接金融事業
の企画・運営を担当。

（注２）時価総額は2025年12月末時点。

（出所）各社の公開情報より筆者作成
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の第三者決済サービスであるアリペイは、実名登録
ベースで10億人以上のユーザー15を擁し、金融サー
ビスの基盤プラットフォームとして機能している。
同プラットフォーム上では、マネーマーケットファ
ンド（MMF）商品である「余額宝」の販売が行わ
れ、銀行預金よりも高い利回りを背景に利用者数は
急増した。また、独自の信用スコアリングシステム
「芝麻信用」16を活用し、中小企業向けおよび個人向
けのネット専業銀行・ネット小口融資（網商貸）、
オンライン消費者金融（螞蟻花唄、螞蟻借唄〈信用
購〉）、さらにはネット専業保険（衆安保険）など多
岐にわたる金融サービスを提供し、中国のBig Tech
による金融業界の先導的役割を果たしている。

ANTのクラウド演算能力およびビッグデータ処
理能力は、世界トップクラスの水準に位置してお
り、アマゾンに次ぐ規模を有する。芝麻信用はクラ
ウドコンピューティングや機械学習技術に基づき
ビッグデータ解析を実施し、個人や企業の信用状況
を精緻に分析・評価している。現在、同社はクレ
ジットカード、消費者金融、リース、住宅ローン、
ホテル宿泊、不動産賃貸、レンタカーといった多様
な生活シーンにおいて、消費者および企業に対し利
便性の高い信用情報サービスを提供している。これ
らの急成長の背景には、ビッグデータを活用した迅
速かつ低コストの信用リスク評価の実現がある（李，
2021a）。同社が豊富なデータ活用を可能としている
のは、アリババの電子商取引エコシステムにおける
膨大なビッグデータの収集・連携に起因している。
加えて、中国は世界最大のインターネット利用人口
を有し、スマートフォンを介した個人向けサービス
の利用が盛んであるため、個人データの蓄積速度が
他国と比較して圧倒的に速い。また、巨大プラット
フォーム企業の存在と規制の相対的な緩さも、金融
分野での先進的な実験を可能にしている。

ANTは、プラットフォームを基盤として、銀行
業務、証券、保険、資産管理等、生活に密接に関連
する多様な金融サービスを提供している。さらに、
個人および企業の借り手、従来型金融機関（銀行、
保険、ファンド等）、非金融機関（小口融資会社、
保険理財会社、リース会社、質屋等）、ならびに個
人および企業の投資家をネットワークで連結し、独

自の創造的金融サービスを提供するエコシステムを
構築している（李 , 2021b）。

（２）テンセント
一方、テンセントは中国最大手のソーシャルネッ

トワークサービス（SNS）事業者であり、香港証券
取引所に上場している。同社の主要SNS サービスで
ある微信（WeChat）は、2024 年６月時点で月間ア
クティブユーザー数が12億人を超え、国民生活に不
可欠なコミュニケーションツールとなっている。テ
ンセントはSNSを基軸に、オンラインゲーム、デジ
タル広告、コンテンツ配信、金融サービスなど多角
的に事業を展開している。ANT のアリペイがアリ
ババの電子商取引のエコシステムの中核基盤として
成長したのに対し、テンセントの第三者モバイル決
済サービスである微信支付（WeChat Pay）は、SNS
プラットフォームのQQやWeChatの顧客基盤を活
用し、個人間送金サービス「紅包（お年玉）」の導
入を契機として、後発ながらも市場シェアを急速に
拡大した。中国の調査会社 iResearchのデータによれ
ば、2024年４～６月期の中国第三者モバイル決済市
場において、ANTのアリペイが55.6％のシェアを占
め、これに続きテンセントのWeChat Payが38.8％の
シェアを保持し、ほぼ二強が市場を占有している。
テンセントもまた、ウェルスマネジメント（理財
通）、ネット専業銀行・ネット小口融資（微業貸）、
オンライン消費者金融（微粒貸）、ネット専業保険
（衆安保険）などを提供しており、ANTとの差はあ
るものの、今後同社の膨大な顧客基盤と豊富な資金
力を活用して大きく成長することが期待される。

（３）バイドゥグループ
バイドゥグループは後発ながらも検索エンジン最
大手としての技術力を背景に金融事業へ参入してい
る。音声アシスタントや自動運転技術など人工知能
（AI）分野での成長を加速させている同社は、2013
年に第三者決済市場に参入し、2018年に度小満金融
グループを設立して金融関連事業を集約した17。度
小満金融グループは第三者決済（度小満支付）、オ
ンライン理財（度小満理財）、ネット小口融資（百
興貸）、オンライン消費者金融（好会花）、独自信用
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格付け（盤石小満分）、ネット専用保険（度小満保
険経紀）など幅広い金融サービスを展開している。
特にオンライン小口融資においては、2023年末まで
に金融機関との協業により4,000万以上の利用者に
対して累計２兆元超の融資18を実行し、さらにファ
ンドや証券会社、保険会社と連携して1,200万以上
の個人ユーザーに投資商品やロボアドバイザーを提
供し19、中国の金融包摂促進に貢献している。近年
はAIを活用した金融技術開発に注力し、バイドゥ
のビッグデータやクラウドコンピューティング、
AI技術を基盤としたオープンプラットフォーム「度
小満盤石」20を構築した。このプラットフォームは
本人確認、不正検知、信用格付け、リスク監視、貸
出後の回収に関する一連のサービスを金融機関にワ
ンストップで提供しており、2024年時点で中国農業
銀行をはじめとする500以上の中小金融機関が導入

している。

4.3　米中の比較
以上を踏まえて、表３に示したGAFAとBATが
提供する主要な金融サービスを比較すると、GAFA
の４社は共通して決済・送金サービスに注力してい
るほか、AppleおよびAmazonは消費者金融分野に
も力を入れている。一方、BATの３社は米国のBig 
Techと比較して、決済・送金に留まらず、理財
（ウェルスマネジメント）、ネットバンキング、個
人・企業融資、消費者向けカードローン、信用格付
け、保険販売など多岐にわたる金融サービスを展開
している。
とりわけ、中国におけるネットバンキング・ネッ
ト融資の拡大は注目される。これは従来の金融サー
ビスを補完する形で、一部のBig Techがプラット

表３　GAFAとBATの金融サービスの比較

（注）時価総額は2025年12月末時点。

（出所）各社の公開情報より筆者作成
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フォーム上で店舗を開設し商品を販売する中小企業
に対して融資を行っている。伝統的な銀行と異な
り、Big Techは預金業務を通じた低コストの資金調
達を行えないが、ビッグデータと先端技術を駆使し
て融資業務の効率化とモデル最適化を実現し、より
利便性が高く低金利の融資の提供を目指している。
例えばANTは、担保なしで購買履歴やSNS交友関
係から独自の与信スコアを算出し融資を行ってい
る。融資プロセスにおいてもシステムの効率化と標
準化を徹底してコストを抑制し、融資後のモニタリ
ングにおいてもビッグデータを活用してリスクの早
期発見と回避に寄与している。

ANTの成功要因としては、①アリババが運営する
大規模な電子商取引プラットフォームの形成、②巨
大な顧客基盤を前提に IT技術を利用した金融事業
展開、③多様なデータの蓄積を可能としたエコシス
テムの構築およびビッグデータの活用、④顧客体験
（ユーザーエクスペリエンス：UX）を重視したサー
ビス設計、⑤レガシーシステムに依存しない環境お
よび規制裁定（arbitrage）の機会、など複数の要素
を「良いとこ取り」した点が挙げられる。その結果、
新たなビジネスモデルが創出され、巨大な金融コン
グロマリットが形成されている（李 , 2021a, b）。
もっとも、米中Big Techの提供する金融サービス

の差異は、両国の経済発展や金融市場構造の相違が
背景にあると考えられる。2010年代初頭の中国にお
いては、クレジットカードは一部の富裕層にしか保
有しておらず、普及率は低水準にとどまっていた。
また、全国的に統一された個人信用評価システムも
未整備であり、中国人民銀行の信用情報システムは
主として銀行融資履歴を反映したものに限定されて
いたため、クレジットカード未保有層や若年層の
データは十分にカバーされていなかった。このよう
な既存金融機関の制度的空白が、BATによる各種
金融サービスの展開や独自信用評価システムの構築
を可能にし、市場拡大の余地を生み出したと解され
る。
これに対し、米国ではGAFAが本格的に金融分
野へ進出する以前から、銀行口座保有率やクレジッ
トカード普及率、与信制度の成熟度はいずれも高水
準にあり、金融インフラは既に整備されていた。例

えば、与信分野ではFICOスコア21が業界標準とし
て確立され、住宅ローン審査や個人向け信用供与に
広く利用されている。また、MMFや各種デリバ
ティブ商品をはじめとする多様な金融商品が存在
し、競争の激しい市場環境が形成されていた。
このような米中両国の競争環境の差異を反映し
て、中国のBig Techが資産運用や保険の製造（ライ
センス取得）から販売までを垂直統合的に展開した
のに対し、米国のBig Techは自社での運用会社設立
や保険引き受けに慎重であった。それは、こうした
厳格なライセンス規制や資本効率、さらには独占禁
止法上のリスクを総合的に勘案し、仲介や販売に特
化したプラットフォーム戦略を優先した結果と解さ
れる。
さらに、米国ではプライバシー保護に対する社会
的関心が高く、特定企業へのデータ集中に対する警
戒感も強い。Big Techが保有する膨大なデータを活
用して金融事業を拡大することは、独禁法上の問題
を生じさせ、規制強化を招く可能性がある。このよ
うな制度環境のもとでは、GAFAが自社プラット
フォームの強みを活かしつつ、既存金融機関との連
携・協業を通じて金融サービスを提供する水平分業
型のビジネスモデルを選択することは、経営上合理
的な戦略であると評価できる。

Big Techによる金融サービス展開の比較を行う
と、米国をはじめとする先進国と中国の間には顕著
な相違点が存在することが明らかとなる（表４）。

（１）中国
中国においては、伝統的金融機関とは独立した決
済プラットフォームが形成され、これを基盤として
既存の金融サービスを補完・代替する形態が主流と
なっている。電子商取引プラットフォームを擁する
Big Techは、売り手と買い手の取引活動から得られ
るデータを収集し、これを財務データや消費行動
データと組み合わせることで、特に中小企業向け融
資や消費者ローンにおける信用スコアリングモデル
の重要なインプットとして活用している。
また、中国のBig Techは巨大な顧客基盤、すなわ
ち、世界最大のインターネット人口（モバイルイン
ターネット利用者）と電子商取引市場を擁し、ス
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ケールメリットが米国より大きい。加えて、金融包
摂の観点からもBig Techによるサービスが近年注目
を集めている。従来、監査済み財務諸表を整備して
おらず提出できない、近くに銀行支店が存在しない
といった理由により正規の金融セクターから融資を
受けられなかった中小企業や個人に対し、BATは
プラットフォームから収集した多様なデータを活用
することで、与信判断の情報不足という課題を克服
し、金融サービスを提供できる強みを有している。
さらに、中国当局の比較的緩やかな規制環境が先
進的な実験とイノベーションの推進を可能にした点
も重要な要素である。中国政府はBig Techに対して
二つの側面から規制に取組んでいる。一つは、「穏
健で寛容的な規制政策」を導入しながら、イギリス
のRegulatory Sandboxの手法22に似た規制の実験を行
うというスタンスである。もう一つは、2015年以
降、インターネットプラットフォームを活用した

様々なBig Tech企業を公式に認定するとともに規制
監督の強化を明確化するという方向性である。ま
た、中国政府は、データ利用環境の整備がデジタル
化の円滑な進展を促すと考え、関連法規の整備にも
注力した。「中国サイバーセキュリティ法」（2017年
６月施行）、「中国データセキュリティ法」（2021年
６月施行）、「中国個人情報保護法」（2021年８月公
布）は、「中国のデータ三法」とも言われ、デジタ
ル時代の重要法典として、国家安全、データのセ
キュリティ及び個人情報を守りつつ、デジタル経済
の発展を促す上で重要な役割を担っている。

（２）米国
一方、米国のGAFAを代表とするBig Techは、厳

格な規制のもとで金融サービスを展開しており、自
社のコア事業を補完する戦略の一環として、主に既
存の金融機関との協業・連携を志向している。具体

表４　中国のビッグテックの発展モデルと米国など先進国型の比較

（出所）筆者作成
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例として、Appleはクレジットカードサービス
「Apple Card」の運営管理業務を金融大手ゴールド
マンサックスに委託していることが挙げられる。こ
のように、米国のBig Techは既存金融機関とのパー
トナーシップを通じて市場参入を図る傾向が強い。
このように中国と比べて、米国のBig Techは内外
の厳格な規制下で金融サービスを展開している。例
えば、世界各国で採用されている多様な形態のオー
プンバンキング規制及び欧州連合（EU）の一般デー
タ保護規則（GDPR）23が挙げられる。オープンバン
キングでは、認可を受けた第三者金融サービス事業
者が銀行の顧客データに直接アクセスできる仕組み
が構築されており、その際、異なるプログラム同士
をつなぐAPI （Application Programming Interface）と
いう共通技術仕様が用いられる。これにより、デー
タの所有権がBig Techから顧客に移譲されるという
点で、オープンバンキングとGDPRはいずれも効
果的な市場競争促進策と位置付けられる。また、欧
州では、市場に大きな影響力を持つBig Techを対象
にした法規制、デジタル市場法（DMA）24が2023年
５月より施行された。同法では、市場競争の公平性
を促進し、GAFAのような支配的地位の濫用を防止
する目的で、Big Techによる自己サービスの優遇や
抱き合わせ販売などを禁止し、罰則として違反した
事業者に対して最大全世界年間売上高の20％を課す
ることとした。

4.4　米中の戦略的差異を規定する構造的要因
前節で示した米中の戦略的差異は、単なる企業戦
略の差ではなく、以下の制度的・構造的な要因が相
互作用した帰結として理解されるべきである。
第一に、規制当局の制度設計とアプローチの相違
である。中国政府は当初、実証的な市場実験を容認
する「漸進的・事後規制型」のアプローチを採用
し、2011年の第三者決済ライセンス制度の導入や
2014年の民間企業によるインターネット銀行設立の
認可を通じて、アリババやテンセントといったBig 
Tech企業の金融業への参入を制度的に後押しした。
一方、米国では連邦と州の二重の規制構造のもと、
「機能的規制（Functional Regulation）」25が徹底され
ている。このため、Big Tech企業が銀行業に参入す

る際のコンプライアンスコストや自己資本規制の障
壁は極めて高く、既存制度の枠内で機能を補完する
形態を選択することが経営上の合理的な判断となっ
た。
第二に、市場環境と「既得権益」の構図である。
中国ではモバイルインターネット普及以前の与信イ
ンフラが脆弱であり、伝統的金融機関がカバーしき
れない層が広範に存在する「制度的空白」があっ
た。これが中国のBig Tech企業によるレガシーシス
テムを抱えていない後発者の利益（Leap Frog 
Effect）に加え、世界最大級のビッグデータの利用
環境の活用が可能なこともあり、リテール金融サー
ビスが世界最先端レベルにまで高度化された。これ
に対し、米国では成熟したクレジットカード市場や
FICOスコア等の標準化された与信体系が既に確立
されていた。こうした強固な既存インフラと、市場
支配力を有する既存金融機関の存在、およびそれら
による参入阻止的な制度維持の働きかけが、Big 
Tech企業にとっての構造的な参入障壁として機能
している。
第三に、データ活用をめぐる社会的・法的規範で
ある。中国では初期段階において利便性と引き換え
にしたデータ提供への社会的受容性が高く、単一ア
プリ内でのデータ融合が加速した。しかし、2020年
のアントグループ上場延期以降、当局は独占禁止法
やデータセキュリティ法を通じた監督強化へと方針
を転換し、成長モデルの変容を迫っている。一方、
米国では歴史的に個人のプライバシー保護意識が強
く、金融データの大規模な統合的活用に対する法規
制や社会的警戒感が、包括的なエコシステム形成を
抑制する要因となっている。
以上を踏まえて、米中Big Techの金融展開を比較
すると、中国では制度的空白と漸進的規制が相まっ
て、決済を基軸とする独自のエコシステムが形成さ
れたのに対し、米国では機能的規制と成熟した市場
環境のもとで、既存金融システムを補完する分業的
モデルが定着したと捉えられる。今後Big Techによ
る金融業への参入は、それぞれの制度的制約の中で
進化していくと考えられる。
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５	 考察

現在、私たちは日常生活の多くの場面でデジタル
プラットフォーム上でのサービスを利用している。
検索、Eコマース、SNS、配車アプリの中に、決済
や後払い、さらには融資機能が組み込まれ始めてい
る。つまり、金融機能が銀行の外へ広がっている。
これは単なるサービス拡張ではなく、金融の主体の
変化を意味する。
本論文は、金融分野でのビッグデータ活用の先進
例として、米国と中国の巨大 IT企業、いわゆる
「ビッグテック」の金融機関化を比較しながら、そ
の全体像と特性を明らかにしたものである。すなわ
ち、金融は今後も銀行が担い続けるのかとの問題意
識をもって、米国と中国の比較を通じて、金融の担
い手と信用のあり方がどのように変化しているのか
を検討した研究である。このテーマを研究するの
は、米中ではデジタルサービス分野において世界最
先端の取り組みが行われており、日本にも多くの示
唆が得られるからである。
米中Big Tech企業の比較を整理すると、米国は規

制枠内で銀行と連携する「水平分業・協調型」、中
国はプラットフォーム主導で自社機能を拡張する
「垂直統合・主導型」である。この差は、規制環境
の厳格さや既存金融インフラの成熟度、データ統合
の制度設計といった構造要因に起因する。特に、資
産運用や保険といった個別サービスにおける参入態
様の差異は、単なる技術力の差ではなく、各国の市
場構造に基づいた「戦略的選択」の結果であると言
える。また、最も重要な変化は信用評価のあり方に
現れている。従来は、担保や書類、財務情報が中心
であるが、現在は、購買履歴や行動データなどの
「オルタナティブデータ」を活用したアルゴリズム
評価へ移行し、情報の非対称性を縮小させること
で、従来融資対象外だった層への金融包摂を拡大す
る可能性を秘めている。
近年、顧客を起点としてサービスの仕組みを根本

的に見直す「デジタルトランスフォーメーション
（DX）」の取り組みが世界的に拡大している。特に
米中のBig Techのような巨大 IT企業が、既存のサー
ビスに金融機能を組み込んで提供する事例は「埋込

型金融（Embedded Finance）」26として注目されてい
る。これは、かつて1994年にマイクロソフト創業者
ビル・ゲイツ氏が示唆した「銀行サービスは必要だ
が銀行そのものは必須ではない（Banking is necessary, 
banks are not）」との予見が現実化しつつある状況と
もいえる。埋込型金融とは、顧客の日常生活に密着
したサービスに金融機能をシームレスに統合し、利
用者に対して一体的かつ利便性の高い金融サービス
を提供することを指す。
この埋込型金融は、BaaS（Bank as a Service）を
含む多様な形態で進展し、最終的には社会における
金融サービスのユビキタス化をもたらすと予測され
ている。実際、埋込型金融はEコマースの顧客体験
（UX）を次の段階に引き上げ、従来の銀行ウェブサ
イトへユーザーが移行する必要を排除し、第三者
サービスへの統合を可能にしている。Big Techの金
融サービス発展において重要なのは、既存の金融
サービスを単に拡張することではなく、あらゆる生
活シーンにおいてフィンテック技術を活用し、顧客
にとって優れたUXをいかに提供するかにある。
このように、金融は「業種」に閉じた形態から

「機能」となり、あらゆるサービスと統合的に提供
される構造転換が見えつつある。すなわち、金融は
特定の業種ではなく、プラットフォーム上の一機能
になりつつある。今後、金融と非金融の境界が一層
融合するなかで、利用者にとって最も重視されるの
は、サービス提供主体が誰かということではなく、
「どのような、どれだけ便利な」金融サービスが提
供されるかであると考えられる。この観点から、従
来の金融と ITの融合にとどまっていたフィンテッ
ク（FinTech）は、消費者の生活に深く埋め込まれ
た金融サービス（Embedded Finance）へと進化を遂
げることで、社会に不可欠なインフラとしての役割
をさらに強めていくことが期待される。

＊本研究は公益財団法人日本証券奨学財団（Japan 
Securities Scholarship Foundation）と亜細亜大学東急
教育研究奨励金の助成を受けたものである。ここに
記して感謝の意を表明したい。
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【注】
１ フィンテック（FinTech：Financial Technology）

は、FinanceとTechnologyを組み合わせた言葉
で、実態的には ICTの発達によって出現した、
従来存在しなかったような様々な金融ビジネス
の態様、あるいはネットベンチャー企業などが
提供する金融サービスおよび金融関連サービス
を指す。

２ API（Application Programming Interface）とは、
異なるソフトウェアやアプリケーション間で機
能を共有するための仕組みのことである。ソフ
トウェアやアプリケーション同士がつながるこ
とにより、認証情報の共有、検索サイトやEC
サイトのデータ共有など機能が拡張できる。

３ EU決済サービス指令（Payment Services Directive：
PSD）は、「各EU加盟国の決済サービス市場
を統合し、 規模の経済と競争によって決済サー
ビスが一層効率化され、社会全体での決済コス
トが削減されるような、統一的なEU決済サー
ビス市場を創出すること」を基本的な目的とし
て、2007年11月に成立（EU加盟国は、2009年
11月１日までに本指令を国内実施する必要）。
2013年７月、欧州委員会は、現行PSDの成立
後、情報通信技術の革新により決済サービスを
担う新たなプレーヤーが登場したこと等を受
け、現行PSDの廃止及び新たな決済サービス
指令（PSD2）策定のための提案を欧州議会並
びに欧州連合理事会に送付した。

４ G-SIFIs（Global Systemically Important Financial 
Institutions）とは、主要各国の中央銀行、金融
監督当局等で構成される金融安定理事会（FSB）
が指定した、金融システム上、世界経済に与え
る影響が極めて大きい（Too big to fail〈大きす
ぎて潰せない〉）重要な金融機関を言う。

５ 非銀行決済機関とは、中国で設立した銀行機関
以外で決済業務ライセンスを取得した有限会社
もしくは株式会社を指す。ユーザー（支払側と
受取側）からの電子決済の指令に従って資金等
を移動させ、決済業務を提供する事業者のこ
と。AlipayやWeChat payなどを運営する第三
者決済事業者がこれに該当する。2026年２月28

日時点、中国には162社の非銀行決済機関が中
国人民銀行から決済業務ライセンスを取得して
いる。

６ “Google Pay Statistics 2026: User Base, Market 
Share, and Innovations”, June 16, 2025.（https://
coinlaw.io/google-pay-statistics/）2026年２月14日
閲覧

７ “Apple celebrates 10 years of Apple Pay”, October 
17, 2024.（https://www.apple.com/newsroom/ 
2024/10/apple-celebrates-10-years-of-apple-pay/）
2026年２月14日閲覧

８ 2023年11月、AppleがGSに対し、クレジット
カードと預金サービスの提携解消を打診した。
クレジットカードと貯蓄口座の提供を含む金融
事業が対象という。

９ 0.3％台にとどまる全米普通預金の平均利率の
10倍以上。

10 “Apple Card’s Savings account by Goldman Sachs 
reaches over ＄10 billion in deposits”, August 2, 
2023.（https://www.apple.com/newsroom/2023/08/
apple-cards-savings-account-by-goldman-sachs-
sees-over-10-billion-usd-in-deposits/）2025年６
月14日閲覧

11 “The Amazon Flexible Payments Service （Amazon 
F P S）”,  A u g u s t  3 ,  2 0 0 7 .  （h t t p s : / / w w w.
allthingsdistributed.com/2007/08/the_amazon_
flexible_payment_se.html）2025年６月14日閲覧

12 “Apple announces Apple Pay”, September 9, 2014.
（https://www.apple.com/newsroom/2014/09/09 
Apple-Announces-Apple-Pay/）2025年７月５日
閲覧

13 “Libra: The path forward”, June 18, 2019. （https://
www.diem.com/en-us/blog/the-path-forward/）
2025年７月５日閲覧

14 “Statement by Diem CEO Stuart Levey on the 
Sale of the Diem Group’s Assets to Silvergate”, 
January 31, 2022. （https://www.diem.com/en-us/
updates/stuart-levey-statement-diem-asset-sale/）
2025年７月５日閲覧

15 アリババの公開資料による。
16 芝麻信用スコアは、350点から950点まで５段階
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（350～550は不良、550～600は一般、600～650
は良好、650～700は優秀、700～950は最優秀）
に分類され、600点以上は信用良好とされる。

17 度小満金融グループはTPGキャピタルやカー
ライルなどのファンドから19億ドルの出資（出
資比率約58％）を受け入れ、「度小満」という
新しい事業ブランドの下でバイドゥからの独立
運営を図るとともに金融商品の開発や新規市場
の開拓を加速させた。

18 度小満信貸（https://xindai.duxiaoman.com/）
2025年７月18日閲覧

19 度小満理財（https://8.duxiaoman.com/）2025年
７月18日閲覧

20 度小満盤石はフィンテックに特化したオープンプ
ラットフォームである。（https://fintech.duxiaoman.
com/fintech/index）2025年７月18日閲覧

21 借り入れを希望する個人がプライムとサブプラ
イムのどちらに分類されるかは、フェアアイ
ザック社のモデル（FICO）によるクレジット
スコア（300～850点）で決められる。このクレ
ジットスコアは借入金額、クレジットヒスト
リー（破産・延滞履歴）および収入などから算
定される。一般的には680点以上がプライム、
575～620点がサブプライムとされる（李，
2022）。全米平均は約680点。

22 イギリスのFCA（金融行為規制機関）では、
「Project Innovate」というプロジェクトを立ち上
げて、消費者の利益にかなう金融サービス分野
におけるイノベーションを奨励している。安全
面を確保しながら、一定の範囲内で実験的な取
り組みを許容する「Sandbox」制度を提案してい
る。（https://www.fca.org.uk/your-fca/documents/
regulatory-sandbox）2025年10月19日閲覧

23 GDPRはGeneral Data Protection Regulationの
略。個人データの取扱いに係る自然人の保護及
び当該データの自由な移転に関する欧州議会及
び欧州理事会規則。2018年５月に一般データ保
護規則（GDPR）が施行された。同法では、個
人データのEU域外への移転を厳しく制限し、
違反した事業者には高額な制裁金を科すること
とした。

24 デジタル市場法（Digital Market Act：DMA）は、
市場に絶大な影響力を持つビッグテックを対象
に、その支配的地位の濫用を防止し、市場競争
の公平性を促進するために、欧州で2023年５月
２日から導入された法規制である。

25 「機能的規制（Functional Regulation）」とは、規
制対象の法的な形態（銀行、Fintech企業など）
ではなく、提供されている金融サービスや機能
が同じであれば、同じ規制・リスク管理ルール
を適用するというアプローチである。

26 埋込型金融（Embedded Finance）とは、顧客が
日常生活の中で利用するサービスに金融機能を
埋め込むことで、シームレスな形で金融サービ
スを提供するもの。
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