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Abstract 
     In 2016, a phrase “FinTech” have a big exposure in various media and won attention. FinTech 
is an industry composed of companies that use new technology and innovation with available 
resources in order to compete in the marketplace of traditional financial institutions and 
intermediaries in the delivery of financial services. However, it is not clear about the impact of 
FinTech toward the society and economy because the research is at the exploratory stage. In this 
article, we look at the chance and the near future that FinTech procreates from the viewpoints of 
Economic, Business and Law. 
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要旨 
 2016 年に入り、日本において FinTech（フィンテック）が様々なメディアで取り上げられるよ
うになった。FinTech とは金融（Finance）と技術（Technology）を掛け合わせた造語であり、情
報技術を駆使して新たな金融サービスを創造したり、見直しをしたりする動きとして説明される。
しかしながら、FinTech が社会・経済に与える影響についての研究はまだ始まったばかりで、明
らかになっていないことが多い。本稿では、経済学・経営学・法学の視点から FinTech について
整理を行うとともに、FinTech が今後の社会・経済に与える可能性について考察する。 
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1. はじめに 

 2016 年に入り、日本において FinTech（フィンテック）が様々なメディアで取り上げら
れるようになった。FinTech とは金融（Finance）と技術（Technology）を掛け合わせた造
語であり、情報技術（IT）を駆使して新たな金融サービスを創造したり、見直しをしたりす
る動きとして説明されている。しかしながら、銀行をはじめとする金融機関が新しい IT を
マネジメントや経営のために利用するということは従来から行われており、目新しいこと
ではない（Ukai, et al., 2005）。では、なぜ FinTech が国内のみならず海外においてもここ
まで注目を浴びているか。その理由は、FinTech で用いられている技術の多くがオープンイ
ノベーションに基づくものであること、異業種融合・産業融合による全く新しいサービス・
ビジネスモデルの創出や個人の利便性・生活の質の向上などが期待できるからである。つま
り、急速な IT の進展により、多様化する消費者や企業の金融サービスに対するニーズをと
らえることができ、さらに個々の消費者や企業に適したサービス提供が可能になろうとし
ているのである。また、異業種融合・産業融合は、空間や時間などの制約をほとんど受けず、
広義の意味での金融市場の拡大につながり、これまでの市場の様相が劇的に変化すること
が容易に予想できる。これだけを聞くと、FinTech がもたらす社会はバラ色の様に思えるか
もしれない。一方で、様々な問題も指摘されている。例えば、急速な FinTech の国内への
浸透に法整備がキャッチアップできていないこと、情報セキュリティやプライバシーに起
因する問題などが挙げられる。これらの問題を一つずつ解決していかなければ、上述したよ
うな FinTech による社会・経済への恩恵を十分に受けられない可能性がある。 
 本稿では、著者たちの専門分野から FinTech がもたらす可能性と課題について論点整理
を行う。具体的には、「経営情報×FinTech」「（銀行業における）コーポレート・ガバナンス
×FinTech」「行政法×FinTech」「セキュリティ・エコノミクス×FinTech」についての考察
を行う。これらを踏まえて、FinTech が今後の社会・経済、とりわけ地域経済にもたらすイ
ンパクトを提示することが本稿の目的である。 

本稿の構成は以下の通りである。第 2 節において FinTech の動向および銀行業における
情報システムの役割などについて簡単に説明する。第 3 節で各専門分野から見た FinTech
がもたらす可能性と課題を提示し、第 4 節において Fintech が地域経済に与えるインパクト
に関して簡単に整理する。第 5 節にて、現在著者たちが取り組もうとしている FinTech 研
究の全体像を示したい。最後に、第 6 節では本稿のまとめを行う。 
 

2. FinTech とは 

 上述したように、FinTech とは IT を駆使して新たな金融サービスを創造したり、見直し
をしたりする動きとして説明されるが、厳密な定義は存在しない。いわば、FinTech はクラ
ウドコンピューティングやエコシステムなどと同様にバズワードである1。法学的見地から

                                                   
1 バズワードとは、もっともらしいけれど実際にはその定義や意味があいまいな言葉のことをいう。 
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の定義は第 3 節にて紹介する。 
IT を駆使することで新たな金融商品・サービスを創造するだけでなく、伝統的な金融商

品・サービスを破壊する（新たなものに置き換えられる）ことも予想される（日経 BP ムッ
ク, 2016; 辻・瀧, 2016）。特に、これらの金融商品・サービスを提供するのが銀行などの金
融機関だけでなく、大小問わず国境を越えた IT 企業も含まれるため、劇的な金融市場再編
の可能性が考えられる。これまで金融サービスを支えてきた金融機関や伝統的な金融 IT ベ
ンダーだけでなく、様々な起業家、ベンチャー企業や大手 IT 企業が参入し、提携や出資・
買収、サービスの共創などを行いながらより新しいエコシステムの構築、より利便性の高い
サービスが生まれる可能性がある。一方で、FinTech に参入するプレイヤーや FinTech の
適用領域の拡大により、金融機関の既存サービス（もしくはその一部）が侵蝕される恐れが
あることも指摘されている。それゆえに、FinTech に対して様々な見解が存在する（アクセ
ンチュア, 2016; 加藤・桜井, 2016; 楠, 2016; 小林, 2016）。 

FinTech が消費者にもたらす影響もある。第一には、金融サービスが今よりも身近に感じ
られることであろう。これは、消費者が意識をせずに様々な金融サービスを受けることがで
きるといったことを意味する。しかしながら、それが必ずしも良いものとは限らないことに
注意する必要がある。例えば、事業会社や FinTech 企業と金融機関が連携し、何かモノを
買おうとしたときに手持ちの現金もクレジットカードも電子マネーがなくても、見えない
ところで融資が行われ、給与などで「勝手に」天引きされるサービスが進む可能性もある。
この他にも、金融サービスの選択肢が増えることや金融サービスの選び方が変わることも
挙げられる。そのためには、加藤・桜井 (2016)でも指摘しているように、金融リテラシー
を持つこと、さらにはそのために教育の充実が必要となることが予想される。この点につい
ては別論文で議論したいと思う。 
 
3. FinTech を考える 

 本節では、著者たちの専門分野である「経営情報」「（銀行業における）コーポレート・ガ
バナンス」「行政法」「セキュリティ・エコノミクス」の視点から FinTech がもたらす可能
性と課題について論点整理を行う。 
 

3.1 経営情報×FinTech 

3.1.1 情報技術（IT）の人・組織への影響 

1950 年代に入りコンピュータが企業活動に利用されるにともなって、IT が企業の組織構
造などに与える影響などについての研究が経営学において本格的に始められた（Nolan, 
1979; McFarlan and Mckenney,1983; 岸・相原, 2004）2。例えば、岸・相原 (2004)は IT の
組織的な活用能力（IT ケイパビリティ）に注目し、様々な業界で業績を伸ばしている企業
                                                   
2 経済学における IT が企業の組織構造などに与える影響などについての関連研究をまとめているものとし
て、竹村 (2008)などがある。 
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の事例から競争優位の源泉を分析している。この他にも、Zuboff, et al. (1985)では、情報シ
ステムは作業の自動化と情報化との対照的な能力を持つため，組織に与える影響は固定的
ではなく、二面的効果を持つことが指摘されている。また、 IT の企業組織に与える影響も
時代とともに変化していることを島田 (1991)は指摘している。以下、1990 年代以降の主と
して、日本における IT と企業活動、組織構造の関係について簡単な紹介を行いたい。 

バブル経済が崩壊した後、多くの企業は、生き残り、さらには飛躍のために様々な経営努
力を行っていた。その企業変革の流れとして、IT を活用して業務の抜本的変革を行う有用
なツールとして、グループウェアやイントラネットをはじめとするネットワークコンピュ
ーティング環境の企業内導入および活動が注目を集めた。そして、グループウェアやイント
ラネットは非定型情報を扱うことができるため、これらの導入は知的業務や創造的業務を
支援し、企業の競争力強化のために大変有効な手段として用いられた。実際に、グループウ
ェアやイントラネットを利用している先進的な企業では、文書情報や非定型情報を電子化
し、部門を超えた情報の共有化を進めることができた。このような電子化情報の共有化は意
思決定の迅速化や業務の効率化のみならず、ナレッジマネジメントの実現につながるもの
とし積極的に導入利活用が進められた。このようなネットワークコンピューティング環境
の拡充が「仕事の仕方」「組織のあり方」「従業員の意識」などに多大な影響を与えることも
容易に想像できる。近年では、インターネットの更なる進展により、この組織内のネットワ
ークコンピューティング環境が組織を超えたものになっているといったこともさほど珍し
いことではなくなっている（ブリニョルフソン, 2004; ペイカレント・コンサルティング, 
2015）。 

羽石 (2002)は、企業におけるグループウェアやイントラネットの活用と人・組織の関係
について調査を実施し，その結果を用いて実証分析を行っている。具体的には、非定型情報
を扱うグループウェアやイントラネットの導入が、どのように人・組織に影響を与えている
かということを明らかにするため，従業員・人事部門・情報システム部門を対象に調査を行 
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図 1: IT の利用と人・組織の変化との関係（羽石, 2002） 
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い、分析を行っている。そして、図 1 のように、IT の利用と人・組織の変化との関係（変
化 1: スピードアップ・効率化、変化 2: 有効性・価値創造・仕事の変化、変化 A: 組織文化
の変化、変化 B: 組織構造の変化）をまとめている。 

また、羽石 (2002)は、IT 導入による情報の共有化3における人・組織などの変化につい
ても分析した結果、情報共有化による変化は 2 つのグループ（肯定的なグループと否定的
または変化の無いグループ）に分類できることを明らかにしている。そして、それぞれのグ
ループの更なる分析により、情報技術の利用による電子情報の共有化をスムーズに進める
ためには、意識変革のための教育などが求められることを指摘している。さらに、自由な組
織風土4で組織が活性化しているとき、IT が活発に利用されていることも確認している。  

これらのことから、IT や情報共有の利活用による人・組織の変化は直接的なものとして
図 1 における変化 1 の技術的効果があるが、変化 2 は他の要因との相互作用から起こるた
め、予測が容易ではないことがわかっている。 
 

3.1.2 FinTech の人・組織への影響 

既存の銀行業務である「融資」「決済」「送金」「投資」「情報管理」「業務支援」などは FinTech
により、今以上に幅広いサービスとして生まれ変わろうとしている。簡単に 3.1.1 節で見た
ように、このことは銀行のこれまでの業務内容ならびに組織形態を大きく変える可能性が
考えられる5。以下、FinTech のもたらす人や組織への影響について考察を行う。 
 経済産業省産業構造審議会によれば、未来に向けた経済社会システムの再設計を考えた
我が国の戦略の「7 つの対応方針」の中に、（ファイナンス機能の強化として）FinTech が
取り上げられている6。直接的に FinTech の影響としてまとめられているわけではないが、
報告書では将来の国内雇用について人工知能（AI）などの技術の導入における雇用が減少す
る可能性があることが指摘されている。このことは小林 (2016)などでも指摘されている。
勿論、このことは FinTech という新しい技術が雇用を奪う（人の労働に全て置き換えられ
る）ことを必ずしも意味しているはない。これについて議論する際、重要なキーワードとし
て挙げられるものに「unbundle」と「rebundle」というものがある。「unbundle」とは様々
な業務やサービスをばらばらにするということを意味する。また、「rebundle」という言葉
                                                   
3 情報共有とは「企業内の人と人、人と組織、組織と組織の間でのデータ・情報・知識の共有、及びサプ
ライヤー・企業間、企業・カスタマー間、サプライヤー・企業・カスタマー間でのデータ・情報・知識の
共有である」としている（石川, 2001）。 
4 羽石他 (1995)は、組織風土を「組織の成員に共有される社会的態度や規範の体系で、行動基準、価値
観、信念、慣行、態度、雰囲気などを統合し、仕事環境のなかで生活し活動する人が直接的あるいは間接
的に知覚し、彼らのモチベーション及び行動に影響を及ぼす測定可能な集団のなかでの行動の特性を示す
ものである」と定義している。 
5 詳しくは、週刊ダイヤモンド編集部 (2016)を参照されたい。 
6 新産業構造部会「「新産業構造ビジョン」～第４次産業革命をリードする日本の戦略～（中間整理）」

（2016 年 4 月）（http://www.meti.go.jp/committee/summary/eic0009/pdf/018_02_00.pdf） 
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は「re」（再び）と「bundle」の造語であり、再統合することを意味する。これらのキーワ
ードをもって FinTech というものを捉えると、新しい技術により既存の（バンドリングさ
れた）業務・サービスをばらばらにすることが可能となり、その後、ばらばらになった業務・
サービスを再び統合することにより、これまでなかったサービスの提供・業務の効率化が実
現できるといったものである。例えば、AI のような技術により、人の業務をロボット化（自
動化）することが可能な分野もあれば、そうでない分野も存在する。言い換えると、ビッグ
データが存在している分野では AI の導入により業務の効率化が図れるかもしれないが、そ
うでない分野は必ずしも望むような業務の効率化や新たなサービスの創出は見込めない可
能性もある7。また、新しいサービスの創出によりこれまでなかった新たな業務が生まれる
可能性もあり、一概に FinTech の普及により雇用が奪われると結論づけることは注意が必
要である。 

さらに、IT の進展による自動化の影響だけではなく、FinTech 普及によるサービスの多
様化やサービスを担う企業の拡大も考えられる。そして、その結果として、従来の金融機関
の組織の再編成や、事業の外部移管などが起こることが予想される。 
 

3.1.3 小括 

 FinTech も情報通信技術の一つであると考えると、FinTech が業務の効率化に大きな影
響を与えるとは考えにくい。ただし、FinTech は過去の情報通信技術に比べ比較できないス
ピードと範囲で発展をしている。関連技術にしてもビッグデータの収集蓄積解析や人工知
能の発展などで、これまで考えられない範囲までの人間の業務の代替までとなりつつある。
一方で、FinTech の普及により、様々な人間が行ってきた業務から技術での自動化への移行
が進む可能性は十分に考えられる。例えば、金融機関などで多くのデータを収集蓄積解析判
断する業務（融資や投資など）であれば、業務に関する情報の準備では現段階での技術は人
間の能力を超えるところまで来ていることからも、人の業務を技術に代替可能であり削減
されることは考えられる。 

しかしながら、本当の大きな影響は、その後の社会システムの変化が起こってからである。
この予想や予測は大変困難なものである。今後、技術システム（情報技術）と社会システム
（人・組織）とのバランスのとれた発展のためにさらなる学際的研究が必要とされる。 
 
3.2 銀行業におけるコーポレート・ガバナンス×FinTech 

3.2.1 銀行業における規制とコーポレート・ガバナンス 

近年の金融イノベーション、いわゆる FinTechによって銀行業が大きく変わりつつある。

                                                   
7 著者たちの意見で、検証を行ったわけではないが、unbundle と rebundle というキーワードからもわかる
ように、いくら新しいサービスと言っても既存の業務・サービスの再構築でしかなく、本当の意味での新
しいサービス（つまり、世の中に存在せず、全く考えられもしなかったサービス）が生まれることが期待
される。 
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例えば、最近では三菱東京 UFJ 銀行が独自の仮想通貨「MUFG コイン」を発行すると公表
した。みずほ銀行でも、マネーフォワード社の提供するサービスと銀行の決済サービスを組
み合わせることで、法人顧客の給与支払事務の自動化を支援するといった取り組みが行わ
れている。このように FinTech によって銀行業の金融サービスそのものが広がりをみせて
いることは様々な媒体で取り上げられている。しかし金融サービス自体の変化について触
れられることはあっても、銀行業のコーポレート・ガバナンスのあり方にどのような影響が
及ぶのか、といった経営学的視点から FinTech の議論がなされることはこれまで行われて
いない。そこで、この点についての整理を行うことが本節の課題である。そこで、以下では
既存研究を概観しながら、FinTech の銀行のコーポレート・ガバナンスに与える影響を考え
てみたい。 

銀行は参入規制を受けるために、新規参入が起こりづらく、競争制限的となる。したがっ
て、銀行業の不確実性は規制がない産業に比べると低いと考えられる8。また、規制は企業
の投資機会（investment opportunity）を制限し、経営者裁量の余地を少なくする（Smith and 
Watts, 1992）。さらに、銀行業界では規制当局である金融庁の監視機能が存在する。これら
の特徴から、（規制企業では）経営者の意思決定の企業価値に与えるインパクトが弱くなる
ため、コーポレート・ガバナンス手段の生産性に与える限界的効果が低くなることになる。
この場合、銀行のコーポレート・ガバナンスの必要性は低くなるといえる9。実際に、銀行
業において規制と役員報酬の関係について、負の関係があると指摘する研究が存在してい
る。Hubbard and Palia (1995)では、米国の銀行の CEO 報酬のパフォーマンスに対する感
応度が規制緩和後に増加したと報告されている。Becher, et al. (2005)は、1990 年代初頭の
銀行は非銀行に比べて株式ベースの役員報酬を増やさなかったが、1990 年代後半に規制緩
和が進んだことで、銀行と非銀行の間で株式ベース報酬の増加度合いに有意な差が見られ
なくなることを指摘している。 

一方で、銀行業における規制が企業のコーポレート・ガバナンス手段と正の関係をもつこ
とを示唆する研究もある。Hargendorff, et al. (2010)は、米国およびヨーロッパの銀行の合
併アナウンスメント時の買い手の株価反応と取締役会の独立性の関係について分析し、規
制の強い米国および英国において、両者の関係がより強くなっていることを示している。 

では、日本の銀行業における規制はコーポレート・ガバナンスとどのような関係にあった
のだろうか。これについて、野方・内田(2011)は近年の日本におけるコーポレート・ガバナ
ンス改革の動向を踏まえて、2003 年から 2008 年にかけて銀行と非規制企業のガバナンス
改革の程度を比較した結果、銀行が非規制企業ほどガバナンス改革を行っていなかったこ
とを指摘している。このことから、2000 年代半ばの銀行は、コーポレート・ガバナンスを

                                                   
8 非規制企業と規制企業の不確実性を比較して後者の方が低いことを示唆する研究は多数存在している
（Peltzman, 1976; Norton, 1985; Nwaeze, 2000; Buckland and Fraser, 2001; Wang, 2005; 竹中, 1998）。 
9 こうした影響を考慮して、コーポレート・ガバナンス関連の実証研究では、金融機関や公益企業は、しば
しば分析サンプルから除外されることもある（Gaver and Gaver, 1993; Matsunaga, 1995 など）。 
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変化させる必要性が低かったと解釈することができる。 
 

3.2.2 FinTech による銀行業の再編の可能性 

上述したように、既存研究では、銀行における規制は競争や投資機会を制限するという特
徴をもっており、そのことが銀行のコーポレート・ガバナンスに影響を与えていると考えら
れている。しかし FinTech の流れ次第では、現在の金融事業における規制も変化していく
可能性があり、それに伴って銀行のコーポレート・ガバナンスのあり方もまた従来から変化
すると考えられる。 

海外では、FinTech 企業の提供するサービスが、日本で規制分野とされている融資、決済、
送金といった部分でも本領を発揮しており、金融事業での競争が激化している（加藤・桜井, 
2016）。このような海外の潮流を踏まえると、FinTech が浸透しつつある日本においても将
来的には FinTech 企業が銀行の既存の金融サービス（現在、規制分野となっている金融サ
ービス）を提供するようになる可能性がある10。事実、近年の金融商品取引法の改正により、
投資型クラウドファンディング・サービスへの参入要件が緩和されており、資金提供者から
需要者へのスムーズな融資が可能になりつつある。こうした規制緩和の流れが強まれば、銀
行は他業種も競争相手としてとらえていく必要が生じる。すなわち、FinTech の流れが金融
事業への参入障壁を低め、銀行に産業間の垣根を超えた競争をもたらす可能性がある。そこ
で、拙速ではあるが、FinTech の進展は金融業界の規制緩和を推し進めるものととらえて、
FinTech の銀行のコーポレート・ガバナンスに及ぼす影響を考察する。 

 
(1) FinTech に伴う事業規制緩和の影響 

上述した規制の特徴や既存研究の結果を踏まえると、FinTech に伴う規制緩和は銀行の
コーポレート・ガバナンス体制に影響すると考えられる。規制緩和が進むことで、経営者の
意思決定の企業価値に与えるインパクトが高まると考えられるため、ガバナンス手段採用
の限界便益が向上する。このように考えると、FinTech の進展とともに規制緩和が進んだ銀
行業では、コーポレート・ガバナンスを強化することが望ましい。それでは規制緩和が進む
と、銀行のコーポレート・ガバナンスは具体的にどのように変化していくと考えられるだろ
うか。近年の日本や米国では、取締役会を小規模で独立した構造に近づけるという動きが主
流である。その流れに沿った形で、FinTech 以降の銀行業でも取締役会機能を強化すること
が予測される。なお、小規模独立化という取締役会が最近採用されるようになってきた学術
的な背景としては、大規模な取締役会ではフリーライド問題や取締役の影響力の弱まりが
懸念されるために小規模な取締役会の方が効率的であるとする主張（Jensen, 1993）や独立
的取締役は企業と利害関係を持たないために内部昇進型の取締役（社内取締役）に比較して、
株主の利益に適うように行動でき、経営者を監督する役割に適しているという考え方（Fama 
                                                   
10 FinTech 関連文献ではこの点を視野に入れて、FinTech の様々な論点が提示されている（加藤・桜井, 
2016; 隈本・松原, 2016 など）。 
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and Jensen, 1983）が存在している。役員報酬の形態については、キャッシュベースでの報
酬だけでなく、ストック・オプションといった株式ベースの報酬を増やすことで、経営者に
対して株価上昇のインセンティブを与えるという動きが出てくる可能性がある（Becher, et 
al., 2005 など）11。 

以上のように、FinTech にともなって金融業界で規制緩和が進めば、コーポレート・ガバ
ナンスを強化する動きがみられる可能性があるが、他方で、企業特性の変化も考慮する必要
があるだろう。 

 
(2) 企業規模の拡大と組織の複雑化の影響 

社会への FinTech の浸透にともなって規制緩和が進み、今後金融事業での競争が激しく
なると、生き残りをかけた銀行が M&A の実施を通じてグループ再編を進めるという可能性
も考えられる12。また、近年の法改正をきっかけとして、銀行による FinTech 企業への出資
が可能になった。仮に FinTech 企業との M&A が進めば、各行の規模はさらに大きくなる
とともに、その組織構造も複雑なものとなるであろう。 

このように大規模で複雑化した金融組織においては、提供する金融サービスも広範なも
のになり、さまざまな情報や知識をもった取締役が必要になる。先に述べたように近年の取
締役会改革によって取締役会は縮小傾向にある。しかし、FinTech 企業への出資等が銀行の
大規模化や複雑化を招くとすれば、取締役会の縮小度合にも影響を与える可能性がある。
Coles, et al. (2008)によれば、複雑化した組織になると経営者が専門知識をもった取締役か
らのアドバイスのニーズを持つようになるとしており、取締役会が大きく複雑な企業ほど
パフォーマンスが良いことを示している。Boone, et al. (2006)は、企業規模、セグメント数、
負債比率といった事業の範囲・複雑さを示す変数が取締役会規模と正の関係にあるという
結果を示している。こうした既存研究から、M&A の進展によって各行の規模が大きくなれ
ば、取締役会規模は拡大すると考えられる。また、各行の規模が拡大すれば、そのことは取
締役会の独立性にも影響する。Lehn, et al. (2009)では、大企業ほど多くの独立的取締役を
採用するようになることが示されている。これは、大企業ほど事業が複雑になり、エージェ
ンシー問題が深刻になるためである。以上より、FinTech の進展にともなって今後銀行業で
M&A が活発になれば、各行の規模が拡大し、取締役会は大規模で独立性の高いものへと向
かうと考えることができる。また、企業規模の拡大は役員の報酬形態にも影響する。先に述

                                                   
11 ただし、ストック・オプションの付与は経営者にリスクテイクのインセンティブを与えるため、銀行で
は経営の安全性の確保という観点から、ストック・オプションの過度な採用は行われないと考えられる。 
12 最近の動きとして地方銀行の M&A が多くみられる。たとえば、2014 年 10 月には東京都民銀行と八千
代銀行が金融持株会社の東京 TY フィナンシャルグループを設立し、経営統合した。また 2015 年 10 月に
は肥後銀行と鹿児島銀行が統合して、九州フィナンシャルグループが誕生した。2016 年 4 月には四国地方
のトモニホールディングスが大正銀行を子会社化した。この他にも数社の地方銀行の経営統合の予定が明
らかになっている。 
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べたように M&A を通じて、銀行の規模が拡大するとともに事業が複雑になれば、エージェ
ンシー問題が生じる。この際に、株式価値最大化に資するよう経営者の行動を監視する手段
として、ストック・オプションの採用を増加させると考えることができる。もう一つの観点
として、企業規模が大きくなればそれだけさまざまな企業情報が公表されるようになり、ア
ナリストの予測もなされるようになるため、経営者株主間の情報の非対称性が低くなると
考えることもできる。こうした予測の中で、実証的には企業規模とストック・オプションの
採用には正の関係があるという結果が多い（Kato, et. al., 2005; Uchida, 2006; 三輪, 2008; 
安田他, 2011）。この実証結果に基づけば、規模拡大にともなってストック・オプションの
採用は増える可能性がある。 

これらのことから、金融業界で銀行同士の M&A あるいは FinTech 企業への出資により、
各金融グループの規模拡大や組織の複雑化が進み、コーポレート・ガバナンスにも影響が及
ぶはずである。企業規模が大きい金融グループでは、取締役会の拡大と独立性の上昇という
効果が働くとともに、ストック・オプションのようなインセンティブ報酬の採用を増やす効
果も働くと考えられる。 
 
3.2.3 小括 

第 3.2 節は既存研究に基づき、FinTech にともなって金融事業の規制緩和が進み、M&A
が活発になると、銀行の取締役会組織やストック・オプションといったコーポレート・ガバ
ナンスのあり方がどのように変化するかを考察した。 

まず、金融事業の規制緩和は競争を激化させ、銀行のコーポレート・ガバナンスの重要性
を高める効果を持つと考えられるため、取締役会は近年の日本の取締役会実務でみられる
ように小規模・独立化に向かい、ストック・オプションの採用も増加するという見方を示し
た。次に、FinTech 企業への出資や銀行同士の M&A による企業規模拡大、組織の複雑化が、
銀行業の取締役会およびストック・オプションの採用に与える影響を考えた。既存研究では、
企業規模が大きく組織が複雑であるほど、大規模で独立性の高い取締役会が採用され、スト
ック・オプションの採用が進むと主張されることが多い。 

以上の規制緩和、企業の規模拡大・組織の複雑化という 2 点を考慮すれば、今後の銀行の
取締役会組織およびストック・オプションの採用に次のような見立てが可能である。ストッ
ク・オプションについては今後の銀行で採用が多くなる可能性は高いといえよう。取締役会
の独立性も高まることが予測される。他方で、取締役会規模については、規制緩和に伴って
小さくなることが考えられるものの、銀行の規模拡大の影響を考慮すると、取締役会の縮小
度合は小さくなる可能性がある。ただし、次の点に留意しておけなければならない。ここで
は、FinTech とコーポレート・ガバナンスの関係を考察したが、単純かつ大雑把に FinTech
を規制緩和、企業規模の拡大を引き起こすものととらえており、FinTech の別の側面を考慮
していない。それは、FinTech のもたらす金融技術である。FinTech は金融技術を大きく変
化させるものであるので、そのような変化がコーポレート・ガバナンスにどのような影響を
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与えるのか、今後検討する必要があるといえる。 
 
3.3 行政法×FinTech 

3.3.1 FinTech の法的定義 

2016 年 5 月 25 日、第 190 回国会（常会）において、「情報通信技術の進展等の環境変化
に対応するための銀行法等の一部を改正する法律」（以下、「本法」と称す）が成立した。本
法は、その名称からも明らかであるが、立法を担当した金融庁によれば、「IT の急速な進展
等を踏まえた制度面での手当てを行う」ために、20 の法律を改正するものである13。また、
本法は FinTech（対応）法とでもいうべきものであるという評価もなされている。このよう
に、FinTech が法的に規律されるようになったわけであるが、そこには法学的な観点からな
お検討されるべき諸問題が残されているように思われる。そこで、本節においては、FinTech
に関して現在指摘されている法学的諸問題を取り上げて若干の検討を試みる。ただし、
FinTech に関する実定法上の規律がなお現在進行形のものであるために、執筆時を基準と
した雑駁な検討とならざるをえないという客観的な限界、および、行政法（学）からの検討
であるために、とくに民事法（学）上の言及には思わぬ誤謬がありうるという主観的な限界
があることを予め断っておきたい。 

本法が「FinTech（対応）法」であるという指摘（片岡, 2016, 5 頁を参照）を前提とすれ
ば、FinTech はすでに実定法によって規律されていることになる。しかし、本法において
FinTech を定義した規定を見出すことはできない。もっとも、本法は、2015 年に金融庁の
金融審議会に設置された 2 つのワーキング・グループの報告書を受けて制定されたという
立法事実があり（片岡, 2016, 4 頁以下）、当該報告書には FinTech の定義に関する記述があ
る14。それは、上述したように「FinTech とは、金融（Finance）と技術（Technology）を掛
け合わせた造語であり、主に、IT を活用した革新的な金融サービス事業を指す」15という定
義である。しかし、本法において FinTech の定義がなされていないこと、および、当該報
告書による FinTech の定義は、法的には問題点を有していると言わざるをえない。それは、

                                                   
13 金融庁「情報通信技術の進展等の環境変化に対応するための銀行法等の一部を改正する法律の概要」
（http://www.fsa.go.jp/common/diet/190/01/gaiyou.pdf） 
14 本稿では、金融審議会「金融グループを巡る制度のあり方に関するワーキング・グループ報告～金融グ
ループを巡る制度のあり方について」（2015 年 12 月）（http://www.fsa.go.jp/singi/singi_kinyu/tosin/ 
20151222-1/01.pdf）を「金融グループ報告書」、金融審議会「決済業務等の高度化に関するワーキング・
グループ報告～決済高度化に向けた戦略的取組み～」（2015 年 12 月）（http://www.fsa.go.jp/singi/singi_ 
kinyu/tosin/20151222-2/01.pdf）を「決済業務報告書」とそれぞれ呼ぶことにする。 
15 2 つのワーキング・グループの報告書は、ともに FinTech に対して同一の定義を行っている（金融グル
ープ報告書（註 14）1 頁註 1、決済業務報告書（註 14）2 頁註 1）。なお、決済業務報告書をまとめたワー
キング・グループの前身である決済業務等の高度化に関するスタディ・グループによる中間整理において
も、同一の定義がなされている（金融審議会「決済業務等の高度化に関するスタディ・グループ中間整理」
（2015 年 4 月）（http://www.fsa.go.jp/singi/singi_kinyu/tosin/20150428-1/01.pdf）3 頁註 4）。 
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当然のことながら、「ある現象ないし行為を実定法によって規律しようとするならば、その
現象を具体的かつ明確に法的に定義しなければならない」からである。すなわち、ある現象
ないし行為を抽象的な定義でもって実定法上規律するならば、そうした規律は、行政法学的
には法律による行政の原理16、刑事法学的には罪刑法定主義17と抵触しうるし、そもそも適
正手続の保障を定める憲法 31 条との関係から当該法律の合憲性すら問題とされかねない。 

これに加えて、第 2 節ですでに述べたように FinTech はバズワードであることから、そ
もそも定義になじまない概念であることや、FinTech の主たる対象である金融サービス事
業に対してはその種類ごとに諸々の法規制18がなされていることを考慮すれば、FinTech を
直接に定義するのではなく、それらの個別法において規制対象を明確に定義すれば、上述し
た法原則からの要請は満たされるとも考えられる。 

 実際、本法によって、銀行法 16 条の 2 第 1 項に 12 号の 3 が新設され、「情報通信技術そ
、、、、、、、

の他の技術を活用した
、、、、、、、、、、

当該銀行の営む銀行業の高度化若しくは当該銀行の利用者の利便の
向上に資する業務又はこれに資すると見込まれる業務を営む会社」（傍点著者）を銀行の子
会社とすることが認められた19。これは、傍点部分から明らかなように、FinTech 業務を銀
行法の規律対象に含めたものと理解される。このように、本法においてすでに、FinTech 業
務を行う業態それぞれを規律する個別の業法において、FinTech を定義するかのような規
定が見てとれるのである。したがって、今後、FinTech の進展に応じて、法制度の改正等が
行われることが予想されるが、各個別法ないし各業法の中で当該法律の趣旨に沿うように
規制対象が定義され、その程度で FinTech が定義されることが見込まれる。このような推
論が正しいとするならば、FinTech 業務の定義が、それぞれの個別法ないし業法によって若
干の差異が生じることが考えられ、この当否は問題になりうる。また、そもそも上述した銀
行法 16 条の 2 第 1 項 12 号の 3 のような規定が規律対象を画する規定として十分なのかと

                                                   
16 法律による行政の原理とは「行政は法律に従わなければならない」という行政法の基本原則である（塩
野, 2015）。 
17 罪刑法定主義とは、「法律により、事前に犯罪として定められた行為についてのみ、犯罪の成立を肯定す
ることができるという考え方」であり、刑法理論上の原則である（山口, 2015）。また、罪刑法定主義は、
適正手続の保障を定める憲法 31 条の要請でもある。さらに、罪刑法定主義からは、「罰則が存在しても、
その内容が不明確であれば、何が犯罪であるかがあいまいではっきりせず、何が具体的に犯罪かが法の適
用者により事後的に決せられることになるから」不明確な罰則は許されないという明確性の原則が導出さ
れる（山口, 2015）。 
18 例えば、銀行法、保険業法、信託業法、兼営法、資金決済法、金融商品取引法、貸金業法、商品先物取
引法、商品ファンド法、割賦販売法、出資法、金融商品販売法、犯罪収益移転防止法などがある（有吉他, 
2016）。 
19 同様の規定は、本法により改正された協同組合における金融事業に関する法律 4 条の 4 第 1 項 7 号の 3、
信用金庫法 54 条の 23 第 1 項 11 号の 3、長期信用銀行法 13 条の 2 第 1 項 12 号の 3、労働金庫法 58 条の
5 第 1 項 7 号の 3、農林中央金庫法 72 条 1 項 9 号の 3 などに見られる（片岡, 2016, 5 頁以下、7 頁註 3 参
照）。 
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いう問題も指摘できる。これらの問題点は上記の推論をふまえてのものであるので、ここで
はひとまず問題の指摘にとどめ、その検討は今後の議論の進展をふまえて改めて行うこと
としたい。 
 
3.3.2 FinTech に対する情報関連規制 

 FinTech 業務のうち、とりわけ情報管理（例えば、自動家計簿（PFM）など）について
は、情報の収集・統合・分析がサービスの根幹となるから、個人情報保護法をはじめとする
情報関連規制が及ぶことになる（加藤・桜井, 2016）。また、情報管理業務に限らず、FinTech
はビッグデータの活用を志向するものであるから、FinTech 業務一般について、情報関連規
制のありようを検討すべきとも言える。そこで、以下では、FinTech に対する情報関連規制
について若干の検討を行う。 
 情報関連規制として最も包括的であると思われるのが、個人情報保護法による規制であ
る20。2003 年に成立した個人情報保護法（個人情報の保護に関する法律）は、FinTech とも
密接に関連するビックデータ時代の到来をふまえて 2015 年に改正された21。すなわち、個
人情報保護法改正に携わった立法担当者によれば、「情報通信技術の進展により、膨大なパ
ーソナルデータが収集・分析される、ビッグデータ時代が到来」22したことを背景とした改
正が行われた。また「個人情報の保護を図りつつ、パーソナルデータの利活用を促進するこ
とによる、新産業・新サービスの創出」23のために改正が行われたとの説明もなされている。 
 こうした個人情報保護法の改正のポイントは、①個人情報、要配慮個人情報の定義の明確
化、②適切な規律の下での個人情報等の有用性の確保、③個人情報の流通の適正さの確保、
④個人情報保護委員会の新設、⑤個人情報の取扱いのグローバル化、⑥本人の開示、訂正等、
利用停止等の求めは請求権であることを明確化である。この整理に沿って、FinTech との関
連でいくつか検討を行う。 

個人情報保護法改正により、要配慮個人情報に対する規律が新設された。要配慮個人情報

                                                   
20 FinTech 業務にかかわる情報関連規制としては、本文で若干の検討を加えた個人情報保護法以外に、消
費者契約法、特定商取引法、著作権法、独占禁止法などに基づく規制が考えられる（有吉他, 2016, 23 頁）。 
21 個人情報保護法は、第 189 回通常国会（常会）において、「個人情報の保護に関する法律及び行政手続に
おける特定の個人を識別するための番号の利用等に関する法律の一部を改正する法律」によって改正され
た（2015 年 9 月 3 日成立、2015 年 9 月 9 日公布）。改正後は、改正法の公布（2015 年 9 月 9 日）から 2
年以内の政令で定める日に施行されることとされている（個人情報の保護に関する法律及び行政手続にお
ける特定の個人を識別するための番号の利用等に関する法律の一部を改正する法律附則 1 条）。なお、今般
の個人情報保護法の改正は、2005 年 4 月 1 日に施行された現行法の制定後の初めての大幅な改正である。 
22 内閣官房 IT 総合戦略室・パーソナルデータ関連制度担当室「個人情報の保護に関する法律及び行政手続
における特定の個人を識別するための番号の利用等に関する法律の一部を改正する法律案＜概要（個人情
報保護法改正部分）＞」（2015 年 4 月）（http://www.soumu.go.jp/main_content/000355092.pdf）1 頁 
23 首相官邸「個人情報の保護に関する法律及び行政手続における特定の個人を識別するための番号の利用
等に関する法律の一部を改正する法律の概要」（http://www.kantei.go.jp/jp/singi/it2/pd/pdf/gaiyou.pdf） 
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とは、「本人の人種、信条、社会的身分、病歴、犯罪の経歴、犯罪により害を被った事実そ
の他本人に対する不当な差別、偏見その他の不利益が生じないようにその取扱いに特に配
慮を要するものとして政令で定める記述等が含まれる個人情報」と定義されている（改正後
個人情報保護法 2 条 3 項）。そして、この要配慮個人情報は、原則として本人の同意がなけ
れば取得できないこと、第三者に提供するためには原則として本人の同意が必要であるこ
と（オプトアウトは不可）が定められた（改正後個人情報保護法 17 条 2 項・23 条 2 項）。
この規定によれば、FinTech 業務において、要配慮個人情報を用いたマーケティングや個人
資産管理を行うには、特に慎重な取り扱いが求められることになる（有吉他, 2016, 27 頁）。 

個人情報保護法改正により、匿名加工情報という概念が新設された。匿名加工情報とは、
「措置を講じて特定の個人を識別することができないように個人情報を加工して得られる
個人に関する情報であって、当該個人情報を復元することができないようにしたもの」と定
義されている（改正後個人情報保護法 2 条 9 項本文）。改正法によれば、個人情報を匿名加
工情報にすれば、本人の同意がなくても事業者が当該情報を自由に利用・活用することがで
きるようになる。これにより、FinTech の一つの形態のあらわれとしてのビックデータ分析
が活性化することが考えられるが、どの程度活性化するのかは、求められる加工の程度ない
し基準によるであろう。この加工の程度ないし基準は、今後定められることとされており、
現時点では必ずしも明確ではない。 
 さらに、法理論的には、このような個人情報の「活用」のされ方は、プライバシー権との
関係で問題をはらむものである。その理由は、通説のようにプライバシー権を自己情報コン
トロール権であると理解すれば、本人の関知しないところで個人情報が匿名に加工されて
いるとはいえ流通しうるからである。もっとも、この問題もどの程度個人情報が匿名に加工
されるのかの議論を抜きにして語ることはできないであろう。個人情報を匿名加工情報に
するにあたっての具体的な加工方法に関する定めの策定が注目されるべきである。 
 
3.3.3 小括 

第 3.3 節では、FinTech に関する法学的諸問題のうち、とりわけ総論的な検討を要すべき
論点について若干の考察を加えた。第一に、FinTech の法的定義に関する問題、第二に、
FinTech に対する情報関連規制に関する問題の提示である。要約すれば、第一に、FinTech
を法的に定義した実定法規および見解は目下見当たらず、それを法的規律に服さしめる以
上は法的かつ明確に定義をすることが求められるが、現在のところ個別法（例えば、銀行法）
において個々に規律対象を定めているという対応がなされている。第二に、FinTech と密接
に関連するビックデータ時代の到来を踏まえて個人情報保護法が改正された。FinTech 業
務を行う際には改正後の個人情報保護法の規律に服することになるが、具体的な規律内容
は、改正法がまだ施行されていないこともあり、現時点では明確ではなく、今後の動向が極
めて注目される。 
 前者の問題については、代表的な FinTech 業務である融資、資金決済、送金、投資、情報
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管理、仮想通貨などについて、各論的な検討を加えなければならない。すなわち、融資であ
れば貸金業法、資金決済であれば資金決済法・割賦販売法、送金であれば資金決済法、投資
であれば金融商品取引法等、それぞれのサービスに対応する個別の業法による規律が、
FinTech が登場する以前と以後でどのように変容しているのか、あるいは、どのように変容
すべきなのかを検討しなければならない。また、従来は個別の業法による規制によってそれ
ぞれのサービスを規律していたわけであるが、FinTech はこれらを有機的ないし包括的に
変容させる契機を有しており、それぞれの法律間での連携ないし調整、さらには、FinTech
に関する統一的な法典が必要になるのかもしれない。これらの点に関する検討は、議論の進
展をふまえて今後の課題としたい。 
 また、後者の問題については、すでに述べてきたように、FinTech という概念は法的に定
義されておらず、それゆえその法的分析にもおのずと限界があることは否めない。今後、
FinTech 業務の拡大が見込まれることから、それを規律する法律に関する議論も活性化す
るように考えられる。本稿としては、法的問題点の指摘にとどめ、さらなる検討は立法実務
および学説の蓄積を待ちたい。 
 
3.4 セキュリティ・エコノミクス×FinTech 
3.4.1 セキュリティ・エコノミクスとは 

FinTech はある種のバラ色の未来をもたらしてくれるかもしれないが、避けては通れな
い課題がある。それはいくら素晴らしい技術が存在したとしてもそこに脆弱性が存在すれ
ば誰もそれを利用しようとは思わない。さらに、IoT（Internet of Things）の進展とともに
ビッグデータの収集蓄積が進んだとしても、そのデータもしくはシステム（ある種のインフ
ラと呼べる）を誰が管理し、またどのように利活用するかについては難しい問題がある。そ
れは、セキュリティの問題であり、またプライバシー管理の問題である。現在、これらの問
題は避けて通ることができないと言っても過言ではない。言い換えると、セキュリティやプ
ライバシーの問題にどのように取り組んでいくかについて考えないと、FinTech や IoT の
普及は望めないかもしれない。 

経済学や経営学では、IT が個人、企業、さらには国全体にどのようなプラスの影響をも
たらすかについての研究蓄積は十分行われてきているが、IT のもたらすマイナスの影響に
ついての研究蓄積はそれほど行われてこなかった。言い換えると、IT の普及を阻害する要
因について特に注目はされてこなかった。しかしながら、これらのマイナスの影響は無視し
てよいほど小さいものではなくなった現在、技術の側面からだけでなく、経済・経営の側面
からも議論する必要がある。これらの流れは 2000 年に入り本格化し、経済学などの社会科
学から情報セキュリティにアプローチをする「セキュリティ・エコノミクス」という分野が
確立した24。本節では、このセキュリティ・エコノミクスの視点から FinTech について考え
                                                   
24 ケンブリッジ大学の Ross Anderson 教授のウェブサイト（https://www.cl.cam.ac.uk/~rja14/）にてセ
キュリティ・エコノミクスに関する研究の最新の動向を確認できる。 
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たいと思う。断っておくが、ここでは FinTech で用いられている最新の技術の話を行うわ
けではない25。 

以下、簡単に、いくつかの既存研究に基づき、セキュリティならびにプライバシーに関す
る問題について概観する。 

上述したように、情報セキュリティに関する問題を社会科学からアプローチするセキュ
リティ・エコノミクスという分野が確立して日が浅い。インターネットが普及した現在、（情
報）セキュリティ・インシデントも日々進化・多様化し、またネットワークを介してそれに
遭遇する機会も増えている。このインシデントの遭遇を回避するために、情報セキュリティ
対策があり、そのための様々な技術が誕生している。しかしながら、技術だけではこの状況
を打破することはできないことがわかっている。例えば、最新の優れた技術があったとして
も、組織（および個人）がそれらに対する投資をいつでもできるとは限らない。第一の理由
として、投資の難しさが挙げられる。投資額が膨大になってしまうことや投資するタイミン
グが難しいといったことが考えられる。これらのことに対して、セキュリティ投資の適切な
水準を考える理論研究などが行われている（Gordon and Loeb, 2002; Kunreuther and Heal, 
2003）。前者の研究では、企業行動の理論に立ち、企業が直面する脆弱性の水準と情報セキ
ュリティ投資水準の関係性を示し、最適な情報セキュリティ投資水準について議論してい
る。彼らの分析では、中程度の脆弱性の水準に対して情報セキュリティ投資を行うことが合
理的となることなどが示されている。後者の研究では、情報セキュリティの相互依存性
（interdependency）について理論的分析を行っている。彼らの研究では、企業および社会
全体としての情報セキュリティ対策の難しさを明らかにしている。また、情報セキュリティ
投資に対してどのようなインセンティブを付与すべきかなどについても議論されている。
なお、彼らが提示した投資モデルの拡張が現在も進められているが、利用できるデータの不
足などにより、実証研究が充実しているとは言えない現状にある。それゆえに、今後、デー
タの蓄積などが進むことが期待されている。 

他方で、今なお、多くのアンケート調査においてセキュリティ対策の課題として、（費用
対効果が見えないために）投資水準がわからないといったものが散見される。これは、例え
ば、経営者が情報セキュリティの重要性を認識していなければ、その投資水準は過少となる
ことを予想させる。そして、それらの組織はセキュリティ・インシデント被害に遭遇する可
能性が高く、またそれが関連する組織、さらには社会全体にも波及していく可能性が考えら
れる。 

上記の研究はセキュリティ投資に関するものであったが、その他にもセキュリティ・エコ
ノミクスにおいて「ヒト」に注目したものがある（Anderson and Moore, 2009）。Dhillon and 
Moores (2001)、Vroom and von Solms (2004)や Stanton, et al. (2005)などによれば、人間
の怠慢や無知、不十分な情報セキュリティ意識などのヒューマンエラーに起因すると考え
                                                   
25 FinTech におけるセキュリティやプライバシーに関する技術としてブロックチェーンなどがあるが、そ
れらについては専門書（例えば、アントノプロス, 2016）などに譲りたい。 



 

18 

られている。言い換えると、組織で実施している情報セキュリティ対策の効果が十分に発揮
できていないのはそれを利用しているヒトにも原因があり、そのヒトの意識や行動を分析
し、対策に生かす必要があるというものである。例えば、Albrechtsen and Hovden (2009)
は、セキュリティ対策を実施する管理者と組織のシステムを利用する個人（従業員）の意識
の違い（組織内デジタルデバイド）が情報セキュリティ対策の有効性を低くしていることを
指摘している26。また、Takemura, et al. (2011)も組織内デジタルデバイドの可能性を指摘
し、その程度は組織の規模などの属性によっても異なることを明らかにしている。このこと
はマネジメント的対策を考える際、重要な示唆を与えるものと考えられる。 

他にも、個人が情報セキュリティの観点から問題ある行動をとることについての研究も
進められている。ここでいう情報セキュリティの観点から問題ある行動とは、情報漏洩のき
っかけになるものや組織の評判・価値を下げる（ネット）炎上などであり、とりわけ心理的
側面を踏まえたアプローチが積極的に行われている。企業は様々な脅威や組織の資産を不
正・誤用や詐取から防護するために、ファイアーウォールの設置やシステムのバックアップ、
アクセス制限や包括的なモニタリングシステムの導入といった様々な技術・対策を実施し
ている。また, その基本的な考え方などを示したセキュリティポリシーの策定ならびに運用
が多くの企業において行われている。しかしながら、一部の個人がルールなどを守っていな
かったために、情報漏えいをはじめとする情報セキュリティ・インシデント被害に遭遇した
という事例が報告されている（Takemura, 2014; 情報処理推進機構, 2016）。また、Facebook
や Twitter に代表される SNS（Social Networking Service）の普及に伴い、個人が容易にネ
ットを通じて世界中に情報を発信できる時代となった中、個人の意見や感想を気軽に発信・
共有できるという利点がある一方で、不謹慎な行為や社会道徳に欠ける投稿（悪意のある投
稿）も散見されている。この悪意のある投稿はいじめや風評被害, 炎上という様々な SNS の
不適切な利用に起因する社会的問題を引き起こしている（竹村・花村, 2014; 田中・山口, 
2016）。これらは技術の問題ではなく、上述したように、ヒト（技術を利用する人間）の問
題であり、ある種技術的な問題よりも深刻である。そのために、ヒトの行動を分析し、個人
や組織ができるだけリスクに遭遇しないようにするための施策が考えられている27。 
 
3.4.2 FinTech 普及における条件と課題 

FinTech によるサービスを提供する金融機関や FinTech 企業にとって、セキュリティは
経営の最優先事項である。FinTech におけるセキュリティ技術としては、システムを守るも
のと正確な本人確認（認証）を行うためのものに大別される。前者は業種を超えて（金融機
関や FinTech 企業などに限定されることなく）強度な取り組みが展開されているが、後者

                                                   
26 Albrechtsen and Hovden (2009)などによれば、組織内デジタルデバイドが発生する原因として、情報セ
キュリティ対策に対する動機付けや知識の欠如が考えられている。 
27 この他にも、竹村他 (2015)では情報漏洩につながる行動に影響を与える要因として、個人の心理的な要
因に加えて、組織風土や組織環境といったものも直接的・間接的に影響を与えることを指摘している。 
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についてはより複雑化が予想される。ここでは辻・瀧 (2016)を参考として、FinTech にお
いて考えなければいけないセキュリティの側面（とりわけ、本人認証）について見ていく。
従来の金融機関の窓口では、印鑑や暗証番号で本人確認を行っていたが、これがインターネ
ット上ではユーザが入力する ID とパスワードになる。また、振込金額が一定以上になると
本人確認のために運転免許証などの本人確認書類の提出がもとめられるが、それにあたる
のがワンタイムパスワードと呼ばれるものである。このワンタイムパスワードは本人しか
知らない情報（の証拠）という確認作業を担保している28。セキュリティと利便性を向上さ
せるために、その人しかもっていないものをパスワードの代わりに使う試みが進められて
いる。その代表的なものが、指紋や静脈、虹採、網膜などを使う生体認証であり、すでに
ATM でも導入されている。インターネットを介する場合はスマートフォンのカメラやマイ
クを使うことで対応できる。また、本人しかもっていないものとして、個人的な記憶がある
29。なお、これらの記憶はソーシャルハックされないものでなければならない。自身のエピ
ソード記憶に基づいて自分専用のクイズを作り、それを複数組み合わせて本人確認する方
法も確立されている。この他にも、Web アプリケーションのためのユーザ認証プロトコル
である OAuth 認証と呼ばれるものもあり、近年この認証がよく利用されてきている。OAuth
認証を簡単に説明すると、本人に直接ではなく、他のサービス（Web アプリケーションな
ど）の認証結果を経由して自らの提供しているサービスの認証を行うことを指す。既に、
OAuth 認証は SNS などの様々な Web サービスやアプリで利用されている。今後、金融機
関が FinTech 企業に対して API を提供していく際に、例えば金融機関の OAuth 認証を外
部のアプリ会社などで利用できるようになると、ユーザの利便性が一層向上することにつ
ながると考えられる。 

続いて、FinTech の普及の可能性を考えるにあたり、そのユーザの考える「利便性」「セ
キュリティ意識」ならびに「プライバシー意識」の関係について考察を行いたい。以下、IoT
環境下のサービス（防犯サービスおよび医療サービス）に関する個人の「利便性」「プライ
バシー意識」「セキュリティ意識」の関係について実証分析を行っている Ando, et al. (2016)
をベースに FinTech 普及における条件と課題について考える。 
Ando, et al. (2016)は、Kim, et al. (2008)の提示したフレームワーク（Valence Framework）
をベースとして、IoT サービスの利用意図に「利便性」「プライバシーリスク認知」「セキュ
リティリスク認知」が直接的、間接的に影響を与えるモデル（図 2）の構築を行い、その検
証を行っている。図 2 に示されている「＋」や「－」、矢印はモデルを構成している要因間
の関係を表している30。 

分析の結果、サービス内容を問わず、IoT の利便性が利用意図に対して、正の影響を与え

                                                   
28 しかしながら、ワンタイムパスワードの仕組みはユーザに多大な手間をかけるものである。 
29 パスワードを忘れたときに用いるパスワードリマインダーなどがわかりやすい例である。 
30 図 2 における第三者認証（Third-Party Seal）や自己コントロール意識（Awareness of Self-Control）な
どの詳細については Ando, et al. (2016)を参照されたい。 
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図 2: IoT 利用意図モデル（Ando, et al., 2016） 

 
ること、また、プライバシーリスク認知とセキュリティリスク認知は利用意図に負の影響を
与えることがわかった。さらに、防犯サービスにおいてはセキュリティリスク認知が IoT の
利便性に影響を与えるが、医療サービスにおいては両者の間には関係がないことを指摘し
ている。加えて、プライバシーリスク認知はセキュリティリスク認知を低くするが、セキュ
リティリスク認知はプライバシーリスク認知を高くするといったことが明らかにされてい
る。このことから、提供するサービスの内容によっても「利便性」「プライバシー」「セキュ
リティ」の関係が異なることがわかる。 

上記のモデルに従えば、FinTech をサービスの一つと考えると、「プライバシー」や「セ
キュリティ」がサービス普及の阻害要因になることが示唆される。その意味においても、プ
ライバシー管理や情報セキュリティ対策について今まで以上に議論していく必要がある。
とりわけ、これまであまり議論されてこなかった（情報）倫理などについて考えなければな
らないと思われる。それは、AI の利用やビッグデータの取り扱いに密接に関連するもので
あり、多くの課題が残されている分野である。 

最後に、ビッグデータを用いた解析や AI を利用した様々なサービスにより、これまで以
上に人 （々消費者）はより良いサービスが受けられると考えられる。それは消費者の購買パ
ターンを IoT などのデバイスを用いて情報をほぼ無意識に近い状態で収集・蓄積し、その
消費者の望むサービスを提供すること、それもその個人にある種特化したサービスを提供
できることを考えると利便性は今まで以上に高まる。しかしながら、これらの IoT デバイ
スによる情報の収集・蓄積されたビッグデータを誰がどのように管理し、またそのデータを
誰がどのようなルールに基づいて利用してサービスを提供するのかについては不透明な部
分、特に倫理観に大きく依存する部分がある。これらのビッグデータには個人を特定できる
プライバシーに関する情報ももちろん含まれるため、このプラットフォームの運営・管理な
らびにルールの策定が喫緊の課題となる。 

また、これらのビッグデータをもとに AI が学習を行ったとしても、そのビッグデータが
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本当の消費者の選好や意思を表しているとは断言できず、そのような状態でデータの収集・
蓄積、さらに解析が進めば、必ずしも消費者が望むサービスになるかどうかは疑問の余地が
ある。言い換えると、消費者が必ずしも本当の選考や意思を表明していなければ、思いもよ
らぬ結果がもたらされる可能性がある。とりわけ、SNS やブログなどに代表されるソーシ
ャルメディアの普及により、この問題は深刻になりつつある。例えば、周りの友人・知人に
よく見られないがために、自分を演じることを始めるとそれがバーチャルの世界だけでな
く、リアルな世界でも演じ続けなければならず、そのような情報を収集・蓄積して解析され
て提供されたサービスは本当の自分の望んでいるものと言えないかもしれない。これは金
融サービスにおいても同様のことが言える。しかしながら、現在この問題が指摘されるよう
にはなったものの、その解決策は見出されていない。また、収集・蓄積されるビッグデータ
の問題だけでなく、AI をどのように取り扱っていくかについてもプライバシーの侵害や個
人に不利益を与えることも起こりうる。AI 自身には必ずしも倫理観が備わっているとはい
えず、学習する過程で倫理観の欠けた情報でもって学習させてしまうことで社会として望
ましくない方向に進んでしまう可能性も多分にある。つまり、どのように AI を利用してい
くかという人間の倫理観の醸造もこれからの社会においてとても大事なこととなる。言い
換えると、情報倫理について今まで以上に真剣に考えていく必要がある。 

これらの課題を克服することにより、FinTech、さらには IoT 社会の本当の恩恵を受ける
ことができると考える。 
 
3.4.3 小括 

第 3.4 節では、FinTech の普及において最も大きな問題となりうるセキュリティについて
簡単な考察を行った。まず、現在のセキュリティやプライバシーと経済学の関係について近
年注目を浴びているセキュリティ・エコノミクスと呼ばれる分野について簡単に説明を行
った。現在企業や個人が直面しているセキュリティやプライバシーに関する問題は FinTech
や IoT 社会の到来とともにより複雑化することが予想され、更なるこれらの技術を利用す
る個人の行動分析の必要性を指摘した。次に、FinTech が普及するための条件について、既
存の研究をベースとして考察を行った。その結果、FinTech がするためには、金融機関や
FinTech 企業がセキュリティ対策を施すことはもとより、収集・蓄積されたビッグデータの
適切な管理・運用ならびに倫理観の醸成が必要であることを指摘した。一方で、FinTech サ
ービスを利用する個人（消費者）もある種の意識改革を行う必要性があることについても示
唆を与えた。 
 
4. FinTech と地域経済 

 第 3 節では、「経営情報」「（銀行業における）コーポレート・ガバナンス」「行政法」「セ
キュリティ・エコノミクス」の視点から FinTech がもたらす可能性と課題について論点整
理を行った。本節では、それらを踏まえて、FinTech が地域経済に与えるインパクトについ
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て議論を行いたい。 
 地方都市において労働力人口の低下が加速し、地域経済の縮小につながることが問題視
されている。これに対して FinTech は労働力の技術による代替を行うことにより、多くの
業種で労働力不足の課題に対応できる可能性がある。もちろん、第 3 節でも触れたように、
FinTech の利活用により仕事を奪われる可能性もあるものの、地域経済にとっては人と技
術の最適な配分が期待される。さらに、銀行業に限って言えば、地方の金融機関は FinTech
の利活用によって、地域性および物理的距離が消滅し、強みを持つ金融機関は新たなサービ
スを提供することが可能となる。しかしながら、強みを持たない金融機関はたとえ FinTech
を導入したとしても、金融サービス市場において他の地方の金融機関や FinTech 企業との
競争に勝てない可能性もある。また、FinTech の普及が急速に進むと、FinTech を導入して
いない金融機関は衰退の一途をたどるかもしれない。これらのことについては、今後検証を
行っていきたい。さらに、金融サービスに関わらず多くの社会サービスが IT の利活用が必
須になる一方で、FinTech が活用される社会に対応するため利用者のデジタルデバイドが
地方都市においては懸念される。 
 これに加えて、FinTech は人々の生活を便利にする一方で、それを実現し、うまく利活用
していくには、FinTech 対応法をふまえたそれぞれの業態に応じた個別法の立法的な整備
が求められる。この他にも、セキュリティ・プライバシー対策といった課題を早急に解決す
る必要がある。こうした法整備などをふまえて、地方自治体を含む行政は、地域の実情に応
じた政策を展開することが求められる。個人情報保護など全国的に統一的な保護水準が確
保されるべき領域もあるが、地域の産業の特性に応じたサービス展開を可能とするような
インフラ整備、企業誘致等の政策が求められる。もっとも、これにより、都市と地方との格
差および地方間格差がもたらされる可能性は否定できないし、FinTech を利活用したサー
ビスの登場によって雇用問題が生じる可能性もある。こうした問題を見越した政策の立論
と絶え間ないフィードバックも行政には同時に求められることになる。 
 
5. FinTech 研究プロジェクト 

 著者たちは 2016 年 4 月より、日本において FinTech サービスが開始されるにも関わら
ず、FinTech が社会・経済に与えるインパクトならびにその可能性が国内外ともに十分に定
量的に分析されていないことを鑑みて、それぞれの専門知識を融合させて FinTech に関す
る研究会を平成 28 年 4 月に設立し、本研究を開始した。本研究プロジェクトでは、経済学・
経営学・法学の学際的視点から、日本における FinTech 普及の促進要因および阻害要因の
社会・経済に与えるインパクトをエビデンス・ベースで明らかにし、日本における FinTech
利活用のビジョンおよび情報社会が成熟するために必要とされる政策的含意を提示する情
報の提供を行うことを目指している。 
 著者たちは、IT としての FinTech が与える金融機関や関連企業に与える影響として、金
融機関の組織内の構造変化（例えば、労働形態、システムなど）、金融機関の経営戦略（店
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舗戦略、ATM 戦略、リテール・ホールセールなど）やサービス内容の変化、金融機関の組
織改編としての M&A など、金融機関間の競争などが挙げられる。さらにこれらが株価に影
響を与え、経済全体にも影響を与えるため、踏み込んだ研究が必要とされる。また、システ
ム障害や事故などの重大なリスクに対する対応も今以上に求められるため、コーポレート・
ガバナンスの確立・コントロールの強化（システム監査など）を図る必要があり、その方策
も考えなければならない。さらに、金融サービスの提供主体が拡大により、銀行業とはそも
そも何なのかという根本的な問題（金融サービスの定義とは何か）にも直面し、これは業法
をはじめとする様々な法律などにも影響を及ぼす31。そのため、これらについての研究も重
要となる。この他にも、FinTech を利用する個人に与える影響についても分析を行うことが
求められる。いくら FinTech が優れた技術としてもそれを利用しなかったり、それを受け
入れられなければ、それは無用の長物となってしまう。これらは消費者の意識（セキュリテ
ィやプライバシー）や利便性などの関係をより明確化することにより、よりよいシステムな
らびに社会デザインにつながると考えられる。 
 まだ研究プロジェクトは始まったばかりであるが、研究成果は将来的に社会に還元して
いきたいと思う。 
 
6. おわりに 

 本稿では、近年注目を浴びながらその全体像がまだ見えていない FinTech における可能
性と課題について、著者たちの専門分野（「経営情報」「（銀行業における）コーポレート・
ガバナンス」「行政法」「セキュリティ・エコノミクス」）の視点から考察ならびに論点整理
を行った。その中で、FinTech による unbundle、rebundle を行い、新たな金融サービスを
創出するとともに、適切に AI などを用いることで、金融機関の組織再編も起こりうること
や、FinTech に伴う規制緩和により金融機関のコーポレート・ガバナンスがより確立された
り、競争環境がダイナミックなものになったりすることで、経済の発展に大きく寄与するこ
となどを指摘した。また、これらが実現するためには、銀行業、さらには金融サービス業を
取り巻く法環境の整備や安心・安全な取引が行われるためのセキュリティ対策やセンシテ
ィブなプライバシー情報を含むビッグデータの管理・運用の早急な整備が必要であること
についても示唆を与えた。さらに、FinTech の普及により地域創生の可能性についても言及
を行った。 
 最後に、本稿の今後の展開について述べたい。第 5 節で触れたように、著者たちは社会科
学の側面から FinTech についての社会経済に与えるインパクトを定量的に測定することを
目的としている。そのため、今後、金融機関や FinTech 企業や FinTech の利用者であるユ
ーザ（消費者）に対して、アンケート調査やインタビュー調査などを行い、FinTech の日本
における状況の把握および FinTech 普及のための条件などについて明らかにしていきたい。 

                                                   
31 実際に、第 3.3 節で見たように、法律の改正などが積極的に行われている。 
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