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Ⅰ 急成長するアジアの

Fintech マーケット

世界の Fintech マーケットにおいてアジアの

Fintech 企業がその中心を担っていることは各

種調査結果から明らかである。コンサルティン

グ会社である KPMG とオーストラリアのベン

チャーキャピタル H2 Ventures が毎年共同で

発表している世界の有力 Fintech 企業を集めた

「Fintech 100」の最新版（2019 年）では，ベス

ト 10 企業のうち 7 社をアジアの Fintech 企業

が占める（図表 1）。また Fintech100 全体で

は，アジア地域から 34 社が選出され，全体の

3分の 1を占める。Fintech 100 の選考基準は，

資金調達総額（年平均），資金調達レート，地

理的な多様性，業界の多様性，X-factor（製

品，サービス，事業モデルのイノベーションの
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まつばら よしあき 金融業を中心に新規事業企画，デジタル戦略立案などのプロ

ジェクトに従事。近年は，金融業のデジタル革新動向調査，デジタル戦略策定，異

業種の金融サービス参入支援などを実施。

デジタルプラットフォーマーを

中心に発展する

アジアのFintechサービス

Fintech というキーワードが人口に膾炙して久しい。今や Fintech の成長を支えているのはアジア地域で

あると言っても過言ではない。既に多くの人がご存知のように，中国を中心としたアジア地域では有望な

Fintech 企業が数多く誕生しており，現地政府もまたこうした Fintech 企業の成長を支援している。例えば，

中国においては，EC サービス大手 Alibaba 傘下の Ant Financial が提供する Alipay，通信サービス大手

Tencent が提供するWeChat Pay などが広く一般に普及し，短期間で日本をはるかに凌ぐキャッシュレス

大国へと変貌させた。Ant Financial では，Alipay の決済履歴など複数のデータを組み合わせて個人の信用

力を判定する新たなスコア芝麻信用（Sesame Credit）を開発するなど多方面にそのサービスを展開する。

他のアジア諸国においても Fintech の普及に力を入れる。例えば，インドにおいては，中国同様にQRコー

ドを用いたモバイル決済サービスPaytm の利用が広まるほか，Google，Facebook といった大手プラット

フォーマーがモバイル決済サービス普及に向けて動き出している。東南アジアにおいては，シンガポール，イ

ンドネシアを中心に“Super App”と呼ばれる利用者が日常的に利用する様々なサービスが一つのアプリに

組み込まれたサービスが流行しているが，決済サービスはこれら Super App の中心的な役割を担っている。

このように，アジアの Fintech サービスは，金融サービスに閉じるのではなく，むしろ隣接する様々な事業

と組み合わせることでその価値を発揮し，多くの利用者から支持を集めている。今後は政府による支援も本格

化し，更なる発展が期待される。



程度，「注目の新興企業」の選定のみに適用さ

れる主観的尺度）の総合的な評価となってお

り，単にユーザー数が多い等の地理的な特性か

ら優位な点にあることを評価されたわけではな

く，資金調達総額や技術力など総合的な評価を

集めていることがわかる。同調査は，2014 年

に「 Fintech50（ The 50 Best Fintech Inno-

vators Report）」として開始されているが（2015

年より Fintech100 に変更），当初はベスト 10

内にアジアの Fintech 企業の名はなく，選出さ

れた 50 社の中でアジアの Fintech 企業はわず

か 2社のみであった。わずか 5年あまりでアジ

アのFintech 市場が急成長したことが窺える。

アジア地域における Fintech 企業の成長は，

これら Fintech 企業に対する投資が活発化して

いることからも窺える。米国の調査会社 CB

Insights が毎年公表している Fintech セクター

への投資動向レポートでは，2019 年における

Fintech 市場全体への投資総額は，約 350 億ド

ルであった。このうちアジア地域への投資額は

全体の 2割を占める約 71 億ドルとなっている。

これは，北アメリカ地域への投資総額には劣る

ものの，ヨーロッパ地域（約 66 億ドル）より

も多く，地域別では 2位となる。

こうしたアジアにおける Fintech の成長を牽

引しているのが中国である。前述の通り，中国

はモバイル決済サービス Alipay を提供する

Ant Financial をはじめとして多くの Fintech

企業を輩出しており，うち企業の評価額が 10億

ドルを超える Fintech 分野のユニコーン企業は

10 社に上る。このように，アジアの Fintech

市場は中国を中心に拡大し，そこにインドが追

随する形で発展を遂げてきた。これまでは，ア

ジア地域でも人口，経済規模が巨大な 2ヶ国が

牽引してきた。一方，シンガポールやインドネ

シアといった東南アジア地域においても近年，

Fintech 企業が目覚ましい発展を遂げつつあ

る。以下では，中国，東南アジアにおける

Fintech 動向について確認するとともに，今後

のアジア地域における Fintech の発展について

論じる。
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図表1 Fintech 100（2019）におけるトップ10企業

順位 会社名 国 概 要

1 Ant Financial 中国 モバイル決済サービス，金融機関等向けの金融機能提供

2 Grab シンガポール モバイル決済サービス，ライドシェアドライバー向け金融サービス

3 JD Digits 中国 ビッグデータ活用による与信商品提供

4 GoJek インドネシア インドネシアでライドシェアを中心としたデリバリーサービスを提供

5 Paytm インド 3億人の利用者，800 万の加盟店を持つインド最大のデジタル決済サービス

6 Du XiaomanFinancial 中国 AI，ビッグデータによる与信

7 Compass 米国 不動産売買プラットフォーム

8 Ola インド インドの大手タクシー事業者，モバイル決済アプリを提供

9 Opendoor 米国 不動産売買プットフォーム，IoTを活用した不動産のセルフ内見

10 OakNorth 英国 AI・ビッグデータを用いた中小企業融資プラットフォームの提供

出所）KPMG, H2 Ventures「2019 Fintech100」より筆者作成



Ⅱ アジアでのFintech の成長を

牽引する中国

中国の Fintech サービスについては，今では

多くのメディアで紹介されていることもあり，

読者もその概略はご存知のことであろう。特に

近年では，キャッシュレス決済の先進国として

のイメージが強く，QR コードを用いたモバイ

ル決済サービスが急速に普及した様子は，日本

においてもキャッシュレス決済推進に省庁の研

究会等で参照されてきた。Alipay は，EC プ

ラットフォームを運営するAlibaba グループに

おいて金融事業を手掛けるAnt Financial が運

営し，WeChat Pay は，メッセージングサービ

スである WeChat に付随するサービスとして

Tencent が運営する。いずれも数億人という

膨大な顧客基盤を有しており，これらユーザー

に対して，モバイル決済サービス以外にも融

資，資産運用，保険，そしてネット銀行と様々

な金融サービスの提供を行っている。前述の通

り，中国においては金融分野だけでも 10 のユ

ニコーン企業が存在し，近年では JD Digits（消

費者金融），Ping An（保険）といった有力な

Fintech 企業が多数存在する。中でも Alibaba

や Tencent といったデジタルプラットフォー

マーが中国において金融サービスを発展させた

功績は大きい。

Ant Financial や Tencent といったデジタル

プラットフォーマーが数多くの金融サービスを

提供する背景には，プラットフォーマーとして

のビジネスモデルが大きく影響している。すな

わち，自社の主力サービスを中心に新規顧客を

獲得し，主力サービスと連携した周辺サービス

を多数取り揃えることで顧客の利便性を向上さ

せ，リテンション（つなぎ止め）／クロスセル

（他商品の購入）を実施することで顧客を囲い

込み，その収益の最大化を図るものである。両

者の場合，EC，メッセージングサービスが主

力サービスであり，当初はこれらサービスの利

便性を向上させる目的でモバイル決済サービス

が提供された。その後，周辺サービスである金

融サービスにおいて融資や資産運用など利用者

のニーズに合わせて多様なサービスが提供され

ることとなり，その利用者を更に拡大させる。

主力サービスを利用しているユーザーを周辺

サービスへと誘導する際，これらユーザーに対

して，最適なサービスを提案する，もしくは利

用したいと思わせるように誘導することが重要

となる。この役割を担うのがデータの収集と分

析である。

Ant Financial の場合，自社の決済データや

融資サービスの返済状況，更には学歴や人間関

係といったデータを組み合わせた信用スコアで

ある芝麻信用（Sesame Credit）を提供する。

同サービスは，本来 Ant Financial のサービス

において有効な信用スコアであったが，今では

このスコア自体が社会的な信用力を持つに至

り，例えば就職や結婚といったライフスタイル

にまで影響する。こうしたデータの利活用その

ものが影響力を持ち，ユーザーは何らかの形で

Ant Financial のサービスと接点を持つことと

なる。

こうした Ant Financial による金融サービス

の拡大は，自社における金融サービス提供で得

られた経験を基に，外部企業に対してシステム

基盤を提供するビジネスへと拡大する。例え

ば，同グループのネット専業銀行である MY

Bankでは，クラウドサービス上に基幹系シス

テムを構築することでコスト削減を実現し，
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AI を活用した審査モデルやリスク管理機能を

開発するなど，技術力を起点に他の金融機関と

の差別化を図る。こうして培った技術力を外部

の金融機関に提供することで新たな収益源とす

る取り組みを進める。同サービスは Star plan

と呼ばれ，主に中国国内の中小金融機関を対象

として上記のAI を活用した審査モデルなどの

技術供与を図る。2020 年 4月には他の金融機

関とブロックチェーンの開発・利用推進のため

の基盤である OpenChain を公表したほか，続

く 5月には，中国に存在する約 4,000万のプロ

バイダーに対して Alipay の決済基盤を提供す

ることを発表しており，既に 1,200以上のプロ

バイダーが対応する。こうした自ら開発・運用

した金融システム基盤を他の金融機関に提供す

るビジネスモデルは，Banking as a Service

（BaaS）と呼ばれ，日米欧の金融機関において

も採用されている。Ant Financial は，こうし

た BaaS 型ビジネスモデルにおいても先陣を切

る事業者であると言えよう。

このように中国における Fintech の発展を支

えたAnt Financial や Tencent といった企業は，

プラットフォーマーとしてのビジネスモデルを

発展させる上で金融サービスをうまく取り込む

ことに成功した。現在では，こうしたプラット

フォーマーのビジネスモデルに追随する形で多

くの異業種企業が金融事業への参入を図る。中

国最大級の配車サービスプラットフォームを提

供する DiDi は，2019 年 1月より配車プラット

フォーム内のドライバー向けにローンならびに

保険を提供している。この他，近年では，大手ス

マートフォンメーカーが積極的に金融事業への

参入を図っている。世界第 4 位のスマートフォ

ンメーカーである Xiaomi は，金融事業に対し

て積極的な投資を続けている。2020 年 1月に

は消費者金融に関する免許を取得したほか，同

年 4月には中国のネット専業銀行 XWBankの

元頭取を自社における金融部門の副社長に据

え，金融事業の更なる拡大を目指す。中国本土

での金融サービス提供にとどまらず，香港で

ネット専業銀行を開設したほか，インドにおい

てもモバイル決済サービス事業の提供に乗り出

している。この他，Xiaomi の競合となる Oppo

もまたインドにおいてモバイル決済サービス事

業を 2020 年 5月より開始した。スマートフォ

ンを中心とするハードウェア事業は競争が激し

い。このため先行するプラットフォーマーの金

融事業に範を得て，安定した収益源の確立を目

指しているのである。

中国においては，デジタルプラットフォー

マーを中心に金融サービス事業が提供されてき

たことで，Fintech による金融サービス提供の

土壌が広がりつつある。これを受けて，新興の

プラットフォーマーにおいても金融サービス提

供へ進む流れができつつある。背景にはこれら

新興企業における資金調達が順調に推移してき

たことも注目すべきである。また，中国におい

ては国を挙げてこれら新技術に対する受容性が

高いことも見逃せない。既に各種メディアで報

じられているように中国政府では，2020 年中

の提供を目標として中央銀行デジタル通貨の開

発を水面下で進める。中央銀行デジタル通貨と

は，中央銀行が発行する通貨をデジタルマネー

として提供するものであり，中国の場合，国民

に対してデジタル通貨を受け入れるデジタル

ウォレットを提供し，直接的にデジタル通貨を

提供するものになると目されている。既に一部

の報道では，一般の利用者を交えた実証実験が

開始されているとも言われており，同様に中央

銀行デジタル通貨を研究する他の先進国を上回

16 世界経済評論 2020年9月10月号

特集 フィンテックの新たな段階



るスピード感となっている。

Ⅲ Super Appを中心に金融サービス

が発展する東南アジア

このように中国においては，Alibaba や

Tencent といったプラットフォーマーが中心

となって Fintech サービスの発展を支えてきた

が，中国以外の他のアジア地域においてもプ

ラットフォーマーによる金融サービス提供が拡

大する。特に経済成長著しい東南アジアにおい

ては，Grab，GoJek といった新興のプラット

フォーマーがそれぞれシンガポールとマレーシ

ア，インドネシアを中心として，国を超えて多

数の利用者を獲得するに至っている。Grabの

アプリは，累計で 1億 6千万回以上ダウンロー

ドされ，GoJekのアプリも 8000万回を超える

と言われている。

Grab，GoJekは，両者ともライドシェアサー

ビスと呼ばれる，自動車やバイクを所有するド

ライバーと移動手段を必要とするユーザーを

マッチングするサービスの提供から発展してい

る。両者ともにそのサービス提供範囲は広く，

主力のライドシェアサービスに加えて，運送代

行や食事の宅配サービスを手掛けるほか，例え

ば，Grab では映画チケットの購入が行え，

GoJekでは，マッサージの予約やハウスキーピ

ングサービスの手配まで行える。両者ともに

様々なサービスの中心に配するのが金融サービ

スである。

Grab，GoJekともに近年では有力な Fintech

企業としてみなされることも多く，前述の

Fintech 100 においては，Grabは 2 位，GoJek

は 4位に選出される。このような躍進を支えた

のがモバイル決済サービスである。Grab は

GrabPay を，GoJek も同様に GoPay と呼ばれ

るモバイル決済サービスを展開しており，両者

を提供するアプリの中心に配することで，利用

者が即座にアクセスできるよう工夫されてい

る。また，この他に両者が提供する金融サービ

スは多岐に渡り，例えば，Grabの場合，モバ

イル決済サービス GrabPay をはじめとして事

業者向けの融資サービスであるGrabFinance，

ドライバー等を対象とした保険サービス

GrabInsure と Grab のプラットフォーマーに

対して一般的な金融サービスを提供する体制が

整っている。一方の GoJek も同様にこれら決

済，融資，保険サービスに加えて，2020 年 5

月には GoInvestasi と呼ばれる資産運用サービ

スを開始した（図表 2）。Grabについては，今

後，本格的に銀行業へと進出することが予定さ

れている。2019 年にシンガポールの金融当局
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図表2 Grab，GoJek が提供する主な金融サービス

預金，送金・決済 個人向け融資関連 法人向け融資関連 投資・資産運用 保険

Grab

GrabPay

Citi Grab Credit Card

GrabPay Card

銀行（予定）

Grab Finance Grab Finance − GrabInsure

GoJek

GoPay

GoBills

PayLater

− − GoInvestasi GoSure

出所）各社Web サイトより筆者作成



である通貨監督庁（Monetary Authority of

Singapore）が公表したデジタルバンキングラ

イセンスに対して，Grabはシンガポールの通

信会社 SingTel と共同で申請を行っている。

Grab，GoJek ともに金融サービスがグルー

プにおける事業の結節点として機能する。前述

の通り，両者ともにそのサービスの提供範囲は

広く，今ではライドシェアサービスであること

を超えて，東南アジアの多くの地域で利用者の

生活に必要なスマートフォン上のポータルサイ

トとして機能することを目指す。こうした形態

はしばしば“Super App”と形容されており，

日本のプラットフォーマーもその戦略を参考と

する。Super App においては，そのアプリ上

でのサービスがスムーズに遷移することが必要

となっており，サービスの利用ごとにその決済

等で遅延が発生することは利用者にとっては大

きな障害となろう。また，その Super App 上

でやりとりされる取引数は，1日だけでもかな

りの数に上り，これら取引が他社のサービスに

奪われるだけでもその手数料は計り知れない。

もちろん GAFA のようにその購買データの活

用もまた重要な動機となっている。近い将来，

このような Super App を運営するようなプ

ラットフォーマーが主流となるのか，その動向

について目が離せない。

2020 年に入って，両社は決済サービスを結

節点としてオフラインとデジタルをつなぐ事業

を拡大する。Grabでは，街中の小売店に対し

てオンラインでのビジネスに移行できるよう必

要なツールを提供するサービス GrabMerchant

を提供する。GoJekもまた同様のサポートを検

討中であり，いずれも新型コロナウイルス感染

拡大を受け，デジタルシフトが急速に進む中で

自社のプラットフォームをうまく活用したビジ

ネスであると言える。この際，その決済機能は

GrabPay，GoPay が担い，資金調達機能もプ

ラットフォーム内で提供されることとなる。こ

のようにプラットフォーム内で提供されている

金融サービスがユーザーを拡大させる上で有効

なツールとして機能する。

Grab，GoJek の成長は，グローバルで注目

を集めている。昨今では，両者に対してグロー

バル大手企業から増資が相次いで行われてお

り，Grabは日本の三菱UFJ フィナンシャル・

グループと戦略的提携を結び，約 783 億円の出

資を受け入れた。GoJek においても 2020 年 6

月，Facebook ならびに PayPal を中心とした

大手企業との資本提携を発表し，その資金調達

総額は約 3000 億円にも達する。経済成長著し

い東南アジア地域において両者が今後どのよう

な成長を遂げるのか，まさに世界が注目してい

る状況にある。

Ⅳ 東南アジア諸国で整備が進む

デジタルバンキングライセンス

Super App を展開する東南アジアのデジタ

ルプラットフォーマーは，今後，各事業者が独

自に金融機能を強化していくものとみられてい

る。この際，キーワードとなるのがデジタルバ

ンキングライセンスと呼ばれる東南アジア諸国

において推進されている異業種向け金融ライセ

ンスの存在である。

デジタルバンキングライセンスは当初，香

港において 2018 年よりバーチャルバンキン

グライセンスという名称で制度化された。同

ライセンスは，通常の金融機関と異なり必ず

しも銀行店舗を必要とせず，バーチャル空間

（デジタル空間）上でテクノロジーを活用した
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革新的な銀行サービスを提供することを目的と

したものである。また，銀行設立にあたって

は，“Financial Inclusion”（金融包摂）を促進

することが重視されており，従来の銀行サービ

スの恩恵を受けることができない人々に対して

銀行サービスを提供することを目的とする。香

港のバーチャルバンキングライセンスにおいて

は，その株式の 50%以上を既存の経営的に安

定した金融機関が保有するほか，その本社所在

地を香港に置くことが定められている。特筆す

べきは，“Exit plan”を設定することが要件と

して定められており，どのような条件となった

場合，銀行サービスを停止するのか予め設定す

る。これは，香港のバーチャルバンキングが基

本的にこれまでにないビジネスを実践すること

が求められていることが影響しており，まさ

に国を挙げて新たな銀行の形を模索するもの

でもある。香港のバーチャルバンキングは

2020 年 6月現在，8行が承認されており，Ant

Financial や中国保険大手 Zhong An など中国

のプラットフォーマー傘下の金融機関が多い。

香港に続いてデジタルバンキングライセンス

を 2019 年に公表したのがシンガポールである。

所管元の通貨監督庁には，2019 年 12月 31日

の申し込み期限までに 21 の異業種企業や団体

が応募したとされている。中には前述の Grab

（シンガポールの通信企業 SingTel との合弁）

や Ant Financial といったデジタルプラット

フォーマーも含まれている。

同国のデジタルバンキングライセンスにおい

て特徴的な点は，その審査要件にデジタルテク

ノロジーを活用することが明記されている点で

あり，この要件は既に多くの顧客に対してデジ

タルサービスを提供している既存プラット

フォーマーに有利に働くと考えられる。シンガ

ポールのデジタルバンキングライセンスは，申

請企業に対する審査が行われており，2020 年

夏ごろには，5 社に対して第一弾のライセンス

が交付される予定となっている。これを受け，

Grabなどのデジタルプラットフォーマーは更

なる金融サービスの拡充を図ることが予想さ

れ，既存の金融機関にとってますます脅威とな

るかもしれない。

他の東南アジア諸国においてもデジタルバン

キングライセンス導入に向けた検討が進む。シ

ンガポールの隣国マレーシアでは 2020 年 3月

にデジタルバンキングライセンス導入に向けた

フレームワークを公表した。また，タイにおい

てもデジタルバンキングライセンス導入に向け

た検討が進む。いずれのライセンスにおいても

テクノロジーの活用とそれに伴う従来の銀行

サービスにはない新たなビジネスプランの構築

が求められている。また，金融包摂といった，

これまで金融サービスにアクセスできなかった

人々に対して，テクノロジーを活用することで

アクセス機会を拡大させることを目的とする国

も多い。これまでに自社プラットフォーム上で

テクノロジーを活用することで新たな金融サー

ビス提供のあり方を模索し，独自に進化を遂げ

てきたデジタルプラットフォーマーにとっては

親和性の高いテーマであると言えよう。

おわりに

ここまで見てきたように，中国をはじめとす

るアジア各国では，いずれの国においても多く

の顧客基盤を抱えるデジタルプラットフォー

マーによる金融サービスが支持を集めている。

これらデジタルプラットフォーマーの特徴とし

ては，金融以外に主力サービスを有しており，
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この主力サービスの利用拡大を目的として金融

サービスを拡充してきた経緯がある。近年で

は，モバイル決済サービスをデジタルとリアル

をつなぐ結節点として活用することでまちなか

の小売店などリアルにおいてもその顧客基盤を

拡大しつつあり，社会のデジタル化に向けて重

要な役割を担う存在とも目される。こうした動

きを受けて，各国政府においては，テクノロ

ジーを活用して金融サービスを高機能化するこ

とを目的とした新たな銀行ライセンス付与に向

けた検討が始まりつつある。

アジア諸国においては，プラットフォーマー

を中心とした金融サービスが多くの利用者の日

常を支える金融インフラとして機能しつつあ

る。背景には既存の金融インフラが未成熟で

あったこと，先進国と比較して金融規制が比較

的緩く，結果として官民を挙げた推進体制が構

築されたことなどが挙げられよう。今後とも経

済成長が予想されるアジア諸国においてこれら

デジタル金融サービスが発展し，更に多くの利

用者を獲得していくことが期待される。我が国

においても近年では，アジアの Fintech 企業を

対象にした大型のベンチャー投資が行われ，企

業間での提携も進む。今後は，Fintech 発祥の

地である欧米諸国のみならず，アジア諸国の金

融サービスからも範を得て，わが国における

Fintech サービスを発展させていくことが必要

であろう。
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