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本書では Embedded Finance の概要、考えられる事例、その場合に適用があると考えられる

日本法について紹介します。 

 

I Embedded Finance の概要 

1 Embedded Finance 

Embedded Finance(Modular Finance)は、日本語では埋込型金融、組込型金融、モジュー

ル型金融、プラグイン金融などと呼ばれることがある。 

 

<概念> 

「金融以外のサービスを提供する事業者が金融サービスを既存サービスに組み込んで金融

サービスを提供する」。 

金融サービスに必要な基幹システムを API ベースで提供することで、誰もが低コストに金

融サービスをエンドユーザーへ提供することが可能になる。 

 

Embedded Finance という金融を組み込むというアイデアがアメリカで一気にメジャーに

なったのは、著名 VC a16z の 2020 年 1 月のブログ「Every Company Will Be a Fintech 

Company」が契機とされる。 

 

米国での議論、本邦における金融商品仲介業の導入や割賦販売法改正の影響もあってか、日

本でも多くの FinTech 業界有識者が 2021 年は Embedded Finance の年になるとしている。 

 

<2021 年は Embedded Finance の年とするもの> 

日 本 マ イ ク ロ ソ フ ト 業 務 執 行 役 員  金 融 イ ノ ベ ー シ ョ ン 本 部 長  藤 井 達 人 氏  

https://www.sbbit . jp/article/fj/49774  

(1)今 後 最 大 の ゲ ー ム チ ェ ン ジ ャ ー  “モ ジ ュ ー ル 型 金 融 ”  

 2019 年 の 記 事 で 指 摘 し た 通 り 、2020 年 は BaaS の 発 展 形 と し て 、embedded 

https://a16z.com/2020/01/21/every-company-will-be-a-fintech-company/
https://a16z.com/2020/01/21/every-company-will-be-a-fintech-company/
https://www.sbbit.jp/article/fj/49774
https://www.sbbit.jp/article/fj/37372
https://www.sbbit.jp/article/fj/37372
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f inance(埋 込 型 金 融 )、あ る い は modular f inance(モ ジ ュ ー ル 型 金 融 )と い う 言

葉 が 生 ま れ ま し た 。金 融 の 機 能 化 が さ ら に 進 み 、必 要 な テ ク ノ ロ ジ ー を 体 系

化 し た「 テ ク ノ ロ ジ ー ス タ ッ ク 」の ネ イ テ ィ ブ レ ベ ル (OS 上 で 直 接 実 行 可 能

な プ ロ グ ラ ム )ま で カ ジ ュ ア ル 化 (＝ す ぐ に 使 え る )さ れ て い く と い う 考 え 方

で す 。 2021 年 以 降 は 、 モ ジ ュ ー ル 型 金 融 と そ の 利 用 が 加 速 度 的 に 進 む こ と

に な り そ う で す 。  

 非 金 融 企 業 が フ ィ ン テ ッ ク を 取 り 入 れ る メ リ ッ ト は い く つ か 存 在 し ま す 。

1 つ 目 は 、顧 客 の リ テ ン シ ョ ン 率 向 上 で す 。一 般 企 業 が 顧 客 に お 得 な 決 済 手

段 、あ る い は 積 立 投 資 な ど を 提 供 す る と 、他 社 サ ー ビ ス に 移 り に く く な る と

い う も の で す 。他 に は 、自 社 の デ ー タ を 活 用 し て 精 度 の 高 い 与 信 や レ コ メ ン

デ ー シ ョ ン な ど 、よ り 良 く チ ュ ー ニ ン グ し た 金 融 サ ー ビ ス を 提 供 で き る と い

う 事 も あ り ま す 。  

 一 般 企 業 が 金 融 サ ー ビ ス を 検 討 す る 際 、自 ら 必 要 な ラ イ セ ン ス を 取 得 す る

の は 時 間 と コ ス ト が か か り ま す 。し た が っ て 、他 社 の サ ー ビ ス を 借 り 受 け て

自 社 顧 客 に 提 供 す る 方 が ト ー タ ル で 見 る と コ ス ト 効 果 が 高 ま り ま す 。  

 当 然 、導 入 ま で の 時 間 が 短 く コ ス ト も 低 い サ ー ビ ス が 好 ま れ ま す か ら 、実

装 上 も コ ー ド 数 行 で 自 社 サ ー ビ ス に “カ ジ ュ ア ル に ”埋 め 込 め る モ ジ ュ ー ル

型 金 融 が 増 え て い く で し ょ う 。接 続 す る ま で に 要 件 定 義 を し て 開 発 を し て・・

と い う 旧 来 型 の 開 発 リ ズ ム は オ ン ラ イ ン の 時 代 に は そ ぐ い ま せ ん 。モ ノ に よ

っ て は 即 日 サ ー ビ ス を 提 供 開 始 で き る ぐ ら い の ス ピ ー ド 感 が 実 現 さ れ て い

く は ず で す 。  

 

Finatext ホールディングス CFO 伊藤 祐一郎氏 

https://note.com/110_110_110/n/n5b96a49725cc 

アメリカでは、これまでは「Banking as a Service」という言い方が主流であったが、銀

行が提供するビジネスにとどまらず金融業界全体のトレンドになってきたことから、現

在では「Embedded Finance」という表現が圧倒的に増えている(さらに最近では「Modular 

Finance」という言い方も)。 

私自身もこの「Embedded Finance(プラグイン金融)」という表現の方がしっくりきて

いる。「Banking as a Service」だと、どうしても”誰が”金融を提供するのかという視点が

強いが、「Embedded Finance(プラグイン金融)」は”どこに”金融機能を置くかという視点

が強い表現だと思っており、まさにそこに次の金融の未来があると考えているからだ。 

2020 年は、この「Embedded Finance(プラグイン金融)」の中核となるプレイヤーやシ

ステムが立ち上がり始めた。来年は本格的なユースケースが数多く出てくる 1 年になる

だろう。 

 

https://note.com/110_110_110/n/n5b96a49725cc
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<懐疑論> 

他方、懐疑論もあり、米国での Embedded Finance の発展は、多くの会社(例 Uber)にとっ

ては中心領域に経営資源を当てた上で非中心領域はサードパーティーに任せた方がより効

率的に成長するのに対し、日本市場はマーケット規模が小さく、多くのメガプレイヤーは非

中心領域も内製化しようとする、その結果、FinTech 企業にとっての提供先は小粒になり、

結果、フィーも高くなりスケールしないのでは、という声もあるようだ。 

カンム CEO 八巻渉氏 

https://twitter.com/8maki/status/1347764266263216128 

https://note.com/8maki/n/n7ad584539860 

「2021 年 FinTech トレンドとして皆挙げてるのが Embed Finance ですが、日本におい

て自分はちょっと懐疑的です。正確には、非金融サービスに金融機能が乗るのは必然だ

が、そこでサステナブルなエコシステムはできないと思っている。つまり Enabler 不在で

結局大手がメインかつ皆内製化する方向性だと思う。」 

「というのも日本で 1000 万 MAU とかあるようなメガサービスは自分でできちゃうか

ら。よって BaaS 企業が育たないと思うのです。つまり中小型案件ばかりをさばくことに

なり、アップサイドが限定的で、その分値段に転嫁されて、割高となり、またそれも内製

化を加速するという。日本に Uber はありません。」 

「端的に言うと日本は市場が小さい。市場が小さいが故に、本業に注力するためサブ機能

は API でっていうのが起きにくい。サブ機能も本業にしないと成長できないから。本業

にでは費用削減圧がすごいので結局内製化するし、顧客が少ないので BaaS 費用も高め

に。」 

 

積極論、懐疑論いずれもあるものの注目領域であることは間違いなく、本書では Embedded 

Finance の概要と、日本で導入する場合の法令を検討することとした。 

 

2 Embedded Finance での登場人物の役割 

Embedded Finance の登場人物の役割は概要、下記の 3 つに分けられる。 

 

https://twitter.com/8maki/status/1347764266263216128
https://note.com/8maki/n/n7ad584539860
https://note.com/8maki/n/n7ad584539860
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<出典：前述伊藤氏 Note> 

詳細は伊藤氏 Note をご参照されたいが米国では 1,2,3 が分化し、中国ではメガプレイヤ

ーが 1~3 を兼務しているのに対し、日本では、上記１の Brand に対し、上記 2 と 3 を兼ね

る Fintech 企業が仕組みを提供する、と予想されている。 

他方、日本でもメガサービスは内製化するという懐疑論によると、メガサービスが 1~3

を兼務し、かつメガサービスごとに自社サービスが併存することになろう。 

例えば、メルカリの金融サービスはメルペイ社によって提供されており、メルカリが上記

1、メルペイが 2 と 3 ということになるが、完全なグループ企業であり、これもメガサービ

スによる内製化の一種と考えられる。 
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II Embedded Finance のサービス例と日本法 

 下記ではまず各項目の(1)で米国での Embedded Finance の事例を Hydrogen 社 Head of 

Marketing の Scott Raspa 氏の”6 Examples Of Embedded Finance Changing The Future”と

題 す る Blog(https://www.finextra.com/blogposting/19524/6-examples-of-embedded-

finance-changing-the-future)を参考に紹介する1。 

その後、各項目の(2)で、裏側でシステム提供等を行う FinTech 企業(通常は Enabler と

License Holder を兼務するのでその例を中心に記載)が類似サービスを日本で提供しようと

する場合に如何なる規制が適用されるかを検討し、(3)で同サービスの提供を受ける

Brand(顧客に接点を有する企業)にどのような規制が適用されるかを検討する。その後、(4)

で各業務に関する犯収法/AML の規制があれば、その検討を行う。 

 

1 Embedded Payment(埋め込み型支払い) 

(1)   米国でのサービス例 

現金で支払ったりクレジットカードで支払ったりするのではなく、支払いプログラム

が組み込まれたアプリを使用している消費者が、幾つかのボタンをタップするだけで簡

単に支払いができるもの。 

プログラムの例として、Uber や Lyft などのライドシェアリングアプリがある。これら

のアプリで乗車する場合、最後に運転手に現金を渡したり、デビットカードやクレジット

カードを引き出して支払う必要はなく、代わりに 

利用が終わった後、アプリでトランザクションを完了できる。 

スターバックスのファンも埋め込み支払いを使用できる。このアプリを使用すると、携

帯電話から注文して支払いを行うことができる。また、将来の購入の際に使用できるポイ

ントもユーザーに付与している。  

参照：前掲 Scott Raspa”6 Examples Of Embedded Finance Changing The Future” 

 

(2) 類似サービスを日本で Enabler/License Holder が導入する場合の日本法の検討 

ユーザーが、アプリ経由でサービスや物品の購入をし、そのアプリ上でサービス提供者や

物品販売者(以下、ここでは単に Brand という。)への対価の送金(支払)までも併せて行うよ

うなビジネスを日本で導入する場合を考える2。 

この場合、考えられる方法としては、以下の 4 つが考えられる。 

 

 
1 同 Blog で紹介された事例を翻訳の上、順番等を変更、日本人には分かりにくいと思われる部分を適宜

修正している。詳細は原文を参照されたい。 

2 なお、物品の販売やサービスの提供を行う Brand については元来の Amazon のように自社で物品を販売

する事例と、楽天市場のように他ショップが物品を販売するサービスの両者があるが、本稿では前者を念

頭に置いて検討する 

https://www.finextra.com/blogposting/19524/6-examples-of-embedded-finance-changing-the-future
https://www.finextra.com/blogposting/19524/6-examples-of-embedded-finance-changing-the-future
https://www.uber.com/jp/ja/
https://www.lyft.com/
https://www.starbucks.com/rewards/mobile-apps
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① ユーザーの銀行口座から Brand の銀行口座へ直接送金がなされる。送金指図は Brand

がユーザーに代わってユーザーの銀行に対して行う。なお、FinTech 企業は Brand に

そのソフトウェアのみを提供する等が考えられる 

② ユーザーの銀行口座から Brand の銀行口座へ直接送金がなされる。送金指図を Brand

以外の FinTech 企業がユーザーに代わってユーザーの銀行に対して行う 

③ ユーザーの銀行口座から Brand 以外の FinTech 企業に｢収納代行｣として送金がなさ

れ、その後当該 FinTech 企業が Brand に送金を行う 

④ ユーザーの銀行口座から Brand 以外の FinTech 企業に｢為替取引｣のために送金がな

され、その後当該 FinTech 企業が Brand に送金を行う。なお、アプリ使用の決済の

ためであれば収納代行で足り、アプリ使用の決済以外にも送金ができる等のサービス

となることが考えられる 

 

①               ② 

 

 

 

 

 

 

 

③               ④ 

 

 

 

 

 

 

 

以上のその仕組みにより規制が異なり、それぞれ検討する。 

 

① 直接送金、指図はサービス提供会社 

規制は存在しない。預金者に代わって銀行に指図を行う点で下記②で述べる電子決済
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等代行業の適用が問題となるが、銀行法施行規則 1 条の 3 の 3 第 4 号の除外規定3に該当

することが通例と思われる。なお、Brand に FinTech 企業が単にソフトウェアを提供し

ているだけであれば、FinTech 企業にも規制は適用されない。 

 

② 直接送金、指図は別途の FinTech 企業 

FinTech 企業は自ら為替取引を行わず、銀行に対して、ユーザーから為替取引の指図を

伝達する電子送金サービスプログラムを API 提供し運営する者として、電子決済等代行

業の登録を受ける必要がある(銀行法 2 条 17 項 1 号、52 条の 61 の 2)。 

 

③ FinTech 企業による収納代行 

下記④で述べる「為替取引」の適否が問題となるが、一般に対価の回収をして当該資金

を Brand に引き渡すといった、収納代行サービスとしてビジネス設計する場合には、原

則として銀行法の適用対象外になると考えられ4、銀行業や資金移動業の登録を要しない。 

 

④ FinTech 企業による為替取引 

｢為替取引｣を行う者として銀行業の免許を得るか(銀行法 2 条 2 項 2 号、4 条 1 項)、資

金決済法の資金移動業者としての登録を受ける必要が生じる(資金決済法 2 条 2 項、37

条)。 

資金移動業の登録を受けるには、財産的基礎や体制整備等(同法 40 条 1 項 3 号、4 号、

5 号等)の要件が求められ、資金移動業者は、その取り扱える送金 1 回あたりの上限金額

が 100 万円(資金決済令 2 条)に制限されるなど、種々の規制が課される。 

なお、2020 年 6 月に成立した改正資金決済法においては、取り扱える送金額に応じて

 

3 ｢預金者による商品の売買契約又は役務の提供に係る契約の相手方に対するこれらの契約に係る債務の

履行のみを目的として、当該相手方又は当該契約の締結の媒介（当該履行に係る為替取引を行うことの指

図（当該指図の内容のみを含む。）の伝達により行う媒介を除く。）を業とする者（以下この号において

「相手方等」という。）が当該契約に基づく取引に付随して行う行為であって、当該行為に先立って、法

第 2 条第 17 項第 1 号の銀行と当該相手方等との間で当該履行に用いる方法に係る契約を締結しているも

の｣ 
4  金融審議会「決済法制及び金融サービス仲介法制に関するワーキング・グループ報告」(2019 年 12 月

20 日)では、収入代行サービスについて、「代金引換を含め、①金銭債権を有する債権者から委託又は債

権譲渡を受けて債務者から資金を収受し、②当該資金を直接輸送することなく債権者に移転させる行為を

典型的な収納代行」であるとし、「収納代行のうち、①債権者が事業者や国・地方公共団体であり、か

つ、②債務者が収納代行業者に支払いをした時点で債務の弁済が終了し、債務者に二重支払の危険がない

ことが契約上明らかである場合には、既に一定の利用者保護は図られていると考えることが可能である。

したがって、こうした収納代行について、為替取引に関する規制を適用する必要性は、必ずしも高くない

と考えられる。」としている。もっとも、2020 年 6 月に成立した改正資金決済法では、個人間の収納代行

のうち資金移転業者に関する内閣府令で定める要件を満たすもの(例えば割り勘アプリなど)については為

替取引の対象として規制を及ぼす(改正資金決済法 2 条の 2)。 
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資金移動業が第一種から第三種までの 3 つに区分され、第一種については上限金額が撤

廃されるとともに、第二種は 100 万円、第三種については特に少額として政令で定める

額がそれぞれ上限になるなど、一定の規制緩和がなされている。 

 

(3) 類似サービスを日本で Brand が導入する場合の日本法の検討 

① 物の販売やサービスに紐づく決済の場合 

Brand が、上記(2)①、②、③を導入する場合、Brand には規制はない。 

 

② 物の販売やサービスに紐づかない送金の場合 

Brand が 上 記 (2) ④ の 仕 組 み を 導 入 す る 場 合 ( 例 え ば 資 金 移 動 業 者 で あ る

Enabler/License Holder が提供する送金プログラム(為替取引プログラム)に API 連携し

た場合)、Brand についても資金移動業の登録が求められるかが問題になる。 

この点、Brand が、為替取引業務を行う Enabler/License Holder とユーザーを繋ぐ窓口

となる UI の提供を行っているに過ぎなかったり、ユーザーから資金の受領を取り扱って

いるだけなど、Enabler/License Holder の為替取引業務の全てを担っているような場合で

なければ、Brand 自身は、資金移動業者の一部業務の委託先(資金決済法 38 条 1 項 8 号)

として、資金移動業の登録は求められないと考えられよう5。なお、資金移動業者である

Enabler/License Holder 側は、Brand に、為替取引業務の契約の代理や媒介など、資金移

動業の一部の委託を行う場合には、委託業務の適正かつ確実な遂行を確保するために必

要な措置を講じなければならないと思われる(同法 50 条、資金移動府令 27 条)。 

 

(4) 犯収法/AML の検討 

① 物の販売やサービスに紐づく決済の場合 

上記(1)の①②③の場合、犯収法上の本人確認義務はない。 

 

② 物の販売やサービスに紐づかない決済の場合 

上記(1)④の場合、資金移動業者は、犯収法に基づき、本人確認義務や疑わしい取引の

届出義務等を負う特定事業者に該当する(犯収法 2 条 2 項 30 号)。そのため、①現金の受

払いをする取引であって、当該取引の金額が 10 万円を超えるもの(犯収法施行令 7 条 1

項 1 号ツ)、②預金又は貯金の受入れを内容とする契約の締結に係る取引を行うことなく

為替取引を継続的に又は反復して行うことを内容とする契約の締結(同号ナ)を行う場合

には、本人確認が必要となり、ID や PW を交付して会員登録を行うケースは基本的に②

 

5 外部委託できる為替取引業務としては、業務の全部は委託できないが一部であれば「金銭の受払い(ガ

イドラインⅠ-２-３-３-１④)」も含まれるなど特に制限がなく(堀天子著「実務解説資金決済法第 4 版」

151 頁)、委託先の選定も制限がないと考えられる(2010 年パブコメ No.74 

https://www.fsa.go.jp/news/21/kinyu/20100223-1/00.pdf)。 

https://www.fsa.go.jp/news/21/kinyu/20100223-1/00.pdf
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に該当するものと思われる。  

 

2 Embedded Lending(埋め込み型貸付) 

(1)   米国でのサービス例 

以前は、誰かがお金を借りる必要がある場合、銀行にローンを申請したり、クレジット

カードを作ったりすることによっていた。現在、埋め込み型貸付により、物品の購入時に

融資を申請して融資を直ぐに受けることができる。埋め込み型融資のユースケースに

は、 Klarna と AfterPay が含まれる。これらのプログラムでは、消費者はオンライン購入

をいくつかの小さな月々の支払いに分割することが出来る。たとえば、100 ドルの支払い

は、25 ドルの 4 回の分割払いになる。  

参照：前掲 Scott Raspa”6 Examples Of Embedded Finance Changing The Future” 

 

(2) 類似サービスを日本で Enabler/License Holder が導入する場合の日本法の検討 

上記取引を日本で行うことを考えた場合、これは(自社)割賦販売、信用(割賦)購入あっせ

ん、ローン提携販売、提携ローン提供をアプリでシームレスに行う取引ということになろう。 

割賦販売、信用購入あっせん、ローン提携販売、提携ローンは、それぞれの取引の種類に応

じて、以下のような規制に服する。 

 

①  割賦販売(自社割賦) 

割賦販売(自社割賦。割賦販売法 2 条 1 項)とは、概要以下のサービスである。 

割賦販売(自社割賦)  

(i) 事業者が、代金を 2 カ月以上かつ 3 回以上の割賦払い又はリボルビング払いで受

領する定めにより、 

(ii) 政令指定商品・役務・権利を販売する取引。 

自社割賦の場合、License Holder と Brand を兼任すると思われるため、規制は下記(3)

①で触れる。 

なお、システム提供するのみの FinTech 事業者には特段の規制はない。 

 

②  信用購入あっせん(包括信用購入あっせんと個別信用購入あっせん) 

信用(割賦)購入あっせんは、包括信用購入あっせん(割販法 2 条 3 項)と個別信用購入あ

っせん(同法 2 条 4 項)に分けられ、概要以下のサービスである。 

包括信用購入あっせん 

(i)   事業者が、あらかじめカードや ID 等をユーザーに交付し、 

(ii) ユーザーがそのカード等を利用して、特定の販売業者から商品等を購入すると

き、 

(iii) その代金相当額を販売業者に交付し、 

https://www.klarna.com/us/
https://www.afterpay.com/index
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(iv) 2 カ月超後払い又はリボルビング払いを受ける取引。 

(v) なお、カードや ID 等を発行する際、与信の審査を行うとともに利用限度額や支

払条件等を定めるため、通常、商品購入の際は個別的な審査がない。 

 

個別信用購入あっせん 

(i) 事業者が、カード等を利用することなく、 

(ii) 特定の販売業者から商品等を購入するとき、 

(iii) その代金相当額を販売業者に交付し、 

(iv) ２カ月超後払い又はリボルビング払いを受ける取引。 

(v) なお、個別の商品やサービスの購入ごとに与信が行われる。 

 

信用購入あっせん業に対しては、事業者の登録制(同法 31 条、35 条の 3 の 23 等)、取

引条件表示義務(同法 30 条、35 条の 3 の 2)、書面交付義務(同法 30 条の 2 の 3、35 条の

3 の 8 等)の規制がある。いわゆるマンスリークリア6は規制対象外となる。 

なお、2021 年 4 月施行の改正割賦販売法により、少額の分割後払い規制が導入され、

極度額(利用限度額)10 万円以下を条件として、包括信用購入あっせん業者について規制

緩和が行われている。7 

 

③  ローン提携販売 

ローン提携販売(同法 2 条 2 項)とは、概要以下のサービスである。 

(i) 販売業者が、あらかじめカードや ID 等をユーザーに交付し、 

(ii) ユーザーがそのカード等を利用して購入した商品代金等の支払いに充てるた

め、与信を行う金融機関から金銭を借り入れ、 

(iii) ユーザーの金融機関への割賦払い又はリボルビング払いの支払い条件による

借入金債務を、 

(iv) 販売業者が連帯保証して、 

(v) 指定商品役務・権利(同法 2 条 5 項、割販法施行令 1 条・別表 1)を販売する取

引。 

ローン提携販売に対しては、取引条件表示義務(割販法 29 条の 2)、書面交付義務(同法

29 条の 3)等の規制があるが、登録制等の開業規制はない。但し、金融機関によるローン

 

6 ユーザーが商品サービスの提供を受ける契約を事業者と結んだ時から 2 ヵ月以内に、与信を行った事業

者との清算が完了する取引。 

7 少額包括信用購入あっせん業者は、経済産業省に登録を要するが(改正割販法 35 条の 2 の 2)、その際の

純資産要件が緩和され(同法 35 条の 2 の 11 第 1 項 3 号)、資本要件(現行登録時最低 2000 万円)が撤廃さ

れる。また、与信管理等や社内体制も簡易なものとすることが認められる(同法 35 条の 2 の 4、35 条の 2

の 11 第 1 項 11 号)。 
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については別途貸金業や銀行業の適用があり、また媒介規制の問題もあろう。なお、現

在ローン提携販売はほぼ使用されていないようである8。 

 

④  提携ローン 

Brand が住宅や車など高額の商品を販売するに際し、あわせて Brand から紹介された

金融機関が住宅ローンなどのローンを提供することがある。このような場合で割賦販売

法上の指定物品や指定役務ではない場合や、Brand による保証がない場合には、上記③の

ローン提携販売ではなく、通常、提携ローンと言われるものと思われる。 

この仕組みを API を利用して Embedded Finance で行うことが考えられる。具体的に

は、Enabler/License Holder が、Brand に対し、金銭の貸付けを実現するプログラムの

API を提供し、Enabler/License Holder とユーザーが金銭消費貸借契約を締結する。 

この場合、当該プログラムの提供によるローンは銀行業(銀行法 2 条 2 項 1 号)又は貸

金業(貸金業法２条１項)を行うものとして、Enabler/License Holder について免許又は登

録が必要となる(銀行法 4 条 1 項、貸金業法 3 条)。 

 

(3) 類似サービスを日本で Brand が導入する場合の日本法の検討 

①  割賦販売(自社割賦) 

この場合、Brand が License Holder になると思われる。自社割賦に対しては、取引条

件表示義務(同法 3 条)、書面交付義務(同法 4 条)等の規制があるが、登録制等の開業規制

はない。なお、指定商品を引き渡すに先立って、購入者から２回以上にわたりその代金の

全部又は一部を受領する「前払式割賦販売」については、経済産業大臣の許可等が必要で

ある(同法 11 条)。 

 

②  包括信用購入あっせんと個別信用購入あっせん 

Enabler/License Holder が提供する信用(割賦)購入あっせんについて、Brand が取引の

媒介を行う場合、Brand に適用される法規制はない。 

 

③  ローン提携販売 

Enabler/License Holder が提供するローン提携販売について、金融機関とユーザーとの

消費貸借契約を含めて Brand が取引の媒介を行う場合、銀行代理業や貸金業の媒介規制を

検討する必要がある。下記④をご参照されたい。 

 

 
8 池本誠司｢割賦販売法とはどのような法律か｣http://www.kokusen.go.jp/wko/pdf/wko-201803_11.pdf

は、｢ローン提携販売は、販売業者が借入金債務を連帯保証する点で、消費者に対する代金回収リスクを

販売業者が負担するしくみですので、販売業者にとっては経済的なメリットが低いため、現在ではローン

提携販売は利用高がごくわずかであり｣とする。 

http://www.kokusen.go.jp/wko/pdf/wko-201803_11.pdf
http://www.kokusen.go.jp/wko/pdf/wko-201803_11.pdf
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④  提携ローン 

Brand が貸金サービスの媒介を行う場合には、「資金の貸付けを内容とする契約の締結

の媒介」が銀行代理業(銀行法 2 条 14 項 2 号)として規制されているため、内閣総理大臣

の許可(同法 52 条の 36)、もしくは、「金銭の貸借の媒介」が貸金業(貸金業法 2 条 1 項)

として規制されるため、貸金業の登録(同法 3 条)が必要になる。 

または、2020 年 6 月 5 日に「金融商品の販売等に関する法律」が改正されて名称変更

した「金融サービスの提供に関する法律」に基づく「金融サービス仲介業」の登録(金融

サービス法 12 条)を受ければ、貸金業の登録を受けなくても、顧客に対し高度に専門的な

説明を必要とするものとして政令で定めるものを除き、業として金銭の貸付けを内容と

する契約の媒介(同法 11 条 5 項)を行うことが可能となる9。 

なお、従前、住宅ローンの提携ローンにおいては、住宅販売会社は単にローンの｢紹介｣

を行うのみであり「媒介」ではないとして行っていたと思われるが、API を使用してシー

ムレスに取引を行う場合に「紹介」であると言えるかについては通常、慎重な検討を要す

る10。 

 

(4) 犯収法/AML の検討 

埋め込み型の割賦購入のうちの包括信用購入あっせん(犯収法 2 条 2 項 39 号)、埋め込み

型の銀行業や貸金業(同項 1 号、28 号)については、犯収法上の特定事業者として本人確認

等を行う必要がある。継続的に一つのショッピングサイトで購入を行ったり、継続的に同一

の Enabler を使用する場合には KYC の手続きもそれほどの手間ではないと考えられるが、

 
9「金融サービス仲介業」の登録により、保証金の供託義務(金融サービス法 22 条)、健全かつ適切な運営

を確保するための措置(同法 26 条)等の規制の下、「預金等媒介業務(同法 11 条 2 項)」、「保険媒介業務(同

3 項)」、「有価証券等仲介業務(同 4 項)」 、「貸金業貸付媒介業務(同 5 項)」のサービスをワンストップで

提供することが可能となる。但し、顧客に対し高度に専門的な説明を必要とするものとして政令で定める

金融サービスについては、金融サービス仲介業で取り扱うことができず(同法 11 条 2 項～5 項参照)、ま

た、仲介業として行えるのは「媒介」であって「代理」を行うことはできない。 

10 例えば金融庁は、貸金業に関する法令照会に対し「金銭の貸借に関して以下の①から③の各行為の事

務処理の一部のみを行うに過ぎない場合は、金銭の貸借の媒介に至らない行為といえる場合もある。 ① 

商品案内チラシ・パンフレット・契約申込書等（以下「契約申込書等」とい う。）の単なる配布・交付、

② 契約申込書及びその添付書類等の受領・回収 ③ 住宅ローン等の説明会における一般的な住宅ローン

商品の仕組み・活用法等についての説明」としている。

https://www.fsa.go.jp/common/noact/ippankaitou/kashikin/01b.pdf 

Brand のアプリ上で API を利用してシームレスに貸付を行えるという行為はまさに今般導入された金融商

品仲介業が目指す世界であり、もちろん具体的な事実関係にはよるものの、媒介ではなく紹介に過ぎない、

と言うことは一般的には難しいようには思える。 

 

https://www.fsa.go.jp/common/noact/ippankaitou/kashikin/01b.pdf
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ショッピングサイトを一回限りで利用する場合に KYC を行うとする場合、本人確認資料の

アップロード等、手間がかかり、ユーザーエクスペリエンスを害する。 

 そのように考えると Brand 側がメルカリや楽天のように経済圏を作るか、Enabler が自ら

経済圏を作るかが必要となる。FinTech 業者としては後者のチャンスがどの程度あるか、と

いうことを考えてビジネス展開することになろう。 

 

3 Embedded Investment(埋め込み投資) 

(1)   米国でのサービス例 

平均的人間にとって、投資はしばしば複雑で手の届かないもののように思える。投資プ

ロセスを簡素化する埋め込み型投資プログラムは、それを変えることを目的としている。

一例は Acorns で、購入価額を切り上げて、人々のお釣りを投資するプログラムである。

Acorns を使用すると、投資はシームレスでタッチフリーになる。  

 アプリが自動的な処理を行うため、ユーザーは自分自身の(投資用)アカウントに送金す

ることを覚えておく必要さえない。彼らのポートフォリオは市場の動向に基づいて自動

的に調整されるため、Acorns ユーザーは株式や投資信託の価値に注意を払う必要もない。 

参照：前掲 Scott Raspa”6 Examples Of Embedded Finance Changing The Future” 

 

(2) 類似サービスを日本で Enabler/License Holder が導入する場合の日本法の検討 

上記のお釣り投資の例とは異なるが、日本においては、金融機関の口座において投資一任

業務を提供する 4RAP というサービスが誕生している。Enabler/License Holder がプラグイ

ン型 SaaS を提供し、Brand である金融機関が管理する口座上で、口座保有者にラップ・ロ

ボアドサービスを提供するというものである。 

実際に投資一任業務を行う Enabler/License Holder は、金融商品の価値等の分析に基づ

く投資判断に基づいて有価証券又はデリバディブ取引に係る権利に対する投資として、ユ

ーザーの金銭その他の財産の運用を行うもの(金商法 2 条 8 項 12 号ロ)であれば、投資運用

業に該当するため(同法 28 条 4 項 1 号)、金融商品取引業者としての登録を受ける必要があ

る(同法 29 条)。投資運用業者には、最低資本金規制(同法 29 条の 4 第 1 項 4 号イ等)、体

制整備義務(同法 29 条の 4 第 1 項 1 号へ)等の規制が適用される。 

 

(3) 類似サービスを日本で Brand が導入する場合の日本法の検討 

上記の４RAP の例では Brand である金融機関は、自社内の口座の顧客に対し投資一任契

約の締結の代理又は媒介(同法 2 条 8 項 13 号)をすることになり、投資助言・代理業(同法

28 条 3 項)を行うために金商法 33 条の 2 に基づく登録をする必要が生じる。このような登

録を受けた金融機関を登録金融機関といい(同法 2 条 11 項柱書)。登録金融機関には、金融

商品取引業者と同様の行為規制(同法 36 条～40 条の 5)等が適用される。 

 

https://www.acorns.com/
https://4rap.folio-sec.com/
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なお、銀行、協同組織金融機関その他政令で定める金融機関以外の者（第一種金融商品取

引業を行う者及び登録金融機関の役員及び使用人を除く。）の場合には、自身が投資助言業・

代理業を取得しないでも、金融商品仲介業の登録を行うことで、投資一任契約の締結の代理

を行える(同法 2 条 11 項 4 号、66 条)11。 

 

また、銀行などの金融機関以外の者に関しては、上記 2(3)④に記載した金融サービス仲

介業の登録を受けた場合にも、顧客に対し高度に専門的な説明を必要とするものとして政

令で定めるものを除き、投資一任契約の締結の媒介が可能となる(金融サービス法 11 条 4

項 4 号)12。 

 

(4) 犯収法/AML の検討 

 埋め込み型の投資に関わる投資運用業者や銀行等の登録金融機関は、特定事業者(犯収法

2 条２項 21 号等)として、犯収法上の本人確認等を行う必要があるため、AML に関する規

制等を考慮する必要がある。 

 

4 Embedded Insurance(埋め込み型保険) 

(1) 米国でのサービス例 

Embedded Insurance プログラムは、保険契約に加入するプロセスから保険代理店及び

ブローカーを排除する。伝統的に、車や家を購入する際には保険への加入が必要であっ

た。保険加入は、車や家を購入するプロセスとは完全に別のプロセスであった。物事をス

ピードアップし、収益を増やすために、企業は、保険契約を申請するアクションを購入プ

ロセスの中に埋め込む方法を発見した。 

 一例は、自動車メーカーの Tesla である。Tesla は人々がほぼ瞬時に適切な量の補償を

購入できるようにする保険プログラムを提供する。テスラから直接加入できる保険は、サ

ードパーティの保険会社の保険よりもコストが低い傾向にある。 

参照：前掲 Scott Raspa”6 Examples Of Embedded Finance Changing The Future” 

 

(2) 類似サービスを日本で Enabler/License Holder が導入する場合の日本法の検討 

 日本においては、MS&AD インシュアランスグループホールディングスのグループ会社

が、旅行会社や小売りの EC サイト向けに、API を使って保険契約システムを開放する方針

を打ち出すなどの動きが出ている。旅行会社やバス・鉄道の予約サイトと連携して国内・海

 

11 なお、金商法 66 条が金融機関以外の者のみに金融商品仲介業の登録を認めているため、金融機関は

金融商品仲介業不可。 

12 金融機関が金融サービス仲介業を行えるか否かは各業務ごとに見る必要があるが、銀行その他の今後

政令で定められる者については金融サービス仲介業にかかる有価証券等仲介業務を行えないとされている

(金融サービス法第 15 条第 6 号、政令案未公表)。 

https://www.tesla.com/insurance
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外旅行保険の販売ができ、EC 事業者は保険販売で代理店手数料を得られる。13また、イン

シュアテック企業である株式会社 justInCase が、保険契約の管理、ウェブマーケティング

向けのデータ分析、スマホ用アプリの開発等のためのシステムを SaaS として提供する

「Master」の販売を開始している。これにより、保険会社等が「Master」のシステム基盤を

活用し、システム構築費用の抑制を図ることができる。14 

 Enabler/License Holder が保険の取扱いを行うには、内閣総理大臣による保険業免許が必

要となるが(保険業法 3 条 1 項)、その例外として、保険期間を原則 1 年とし 1 被保険者あ

たりの保険金額の上限を 1000 万円 (保険業法施行令 1 条の 5、6)とする代わり、規制緩和

された少額短期保険業制度(保険業法 272 条 1 項)が設けられている。 

 

(3) 類似サービスを日本で Brand が導入する場合の日本法の検討 

 保険会社からの委託を受けて、保険契約システムを Brand のサイト等に API 連携し、ユ

ーザーからの保険契約の申込みを受ける等の保険募集(同法 2 条 26 項)を Brand が実施する

場合、Brand は、特定保険募集人(同法 276 条)として内閣総理大臣の登録が求められる。 

特定保険募集人等が行える「保険募集」の範囲については、保険会社向け総合的な監督指

針Ⅱ-4-2-115において、以下の通りと定められている。 

特定保険募集人等が行える保険募集の範囲 

(i) 保険契約の締結の勧誘、 

(ii) 保険契約の締結の勧誘を目的とした保険商品の内容説明、 

(iii) 保険契約の申込の受領、 

(iv) その他の保険契約の締結の代理又は媒介※ 

※ 上記(iv)に該当するか否かは、一連の行為の中で、当該行為の位置付けを踏ま

えたうえで、(a)保険会社又は保険募集人などからの報酬を受け取る場合や、保

険会社又は保険募集人と資本関係等を有する場合など、保険会社又は保険募集

人が行う募集行為と一体性・連続性を推測させる事情があるか (b)具体的な保

険商品の推奨・説明を行うものであるかに照らして、総合的に判断される。 

 

特定保険募集人は、保険契約の内容その他保険契約者等に参考となるべき情報の提供を

行わなければならず(同法 294 条)、また、虚偽告知又は重要事項の不告知の禁止(同法 300

条)、顧客の意向確認義務 (同法 294 条の 2)などの規制が課される。 

なお、上記 2(3)④で記載した金融サービス仲介業の登録を受けた場合にも、顧客に対し

 

13 2021 年 1 月 18 日付日本経済新聞「保険販売 旅行サイトで MS&AD がシステム連携」

https://www.nikkei.com/article/DGXZQODF258BF0V21C20A2000000 

14 2021 年 1 月 18 日付日本経済新聞「保険システム提供 ジャストインケース、東京海上などに」 

https://www.nikkei.com/article/DGXZQOGC2018F0Q1A120C2000000 
15 「保険会社向け総合的な監督指針Ⅱ-4-2-1」https://www.fsa.go.jp/common/law/guide/ins/02d.html 

https://news.justincase.jp/news/20210121/
https://www.nikkei.com/article/DGXZQODF258BF0V21C20A2000000
https://www.nikkei.com/article/DGXZQOGC2018F0Q1A120C2000000
https://www.fsa.go.jp/common/law/guide/ins/02d.html


16 

 

高度に専門的な説明を必要とするものとして政令で定めるものを除き、保険契約の締結の

媒介が可能となる (金融サービス法 11 条 3 項)。 

 

(4) 犯収法/AML の検討 

 埋め込み型保険を提供する保険会社や少額短期保険業者は、特定事業者(犯収法 2 条 2 項

17 号、19 号)として、犯収法上の本人確認等を行う必要があるため、AML に関する規制等

を考慮する必要がある。 

 

5 Embedded Banking(埋め込み型銀行) 

(1)  米国でのサービス例 

Embedded banking は、Embedded Finance の単なる別の用語ではない。伝統的な金融

機関が提供していた当座預金口座や普通預金口座に代わる銀行サービスを提供している

企業が存在している。埋め込み型銀行の例には、Lyft のデビットカードが含まれる。これ

により、ドライバーはライドシェア会社から 即座に支払いを受けることができる。ドラ

イバーは、本プログラムを通じて別の普通預金口座を開設することもできる。 

 Shopify は、企業向けに同様の埋め込み型銀行のユースケースを提供している。Shopify

の銀行機能の目的は、中小企業のオーナーが個人の当座預金口座や普通預金口座を利用

するのではなく、会社用に別の銀行口座を設定することを奨励することである。 

参照：前掲 Scott Raspa”6 Examples Of Embedded Finance Changing The Future” 

 

(2) 類似サービスを日本で Enabler/License Holder が導入する場合の日本法の検討 

 日本においては、銀行等の金融機関における預金口座に API 連携し、Brand のシステム

上の操作で預金の入金や出金を実現するビジネスモデルが想定される。 

 Enabler/License Holder は銀行自体となることが通例と思われるが、銀行以外の FinTech

企業としては、銀行や Brand に一種のシステム提供を行う会社となるか、もしくは預金契

約の締結の代理・媒介を行うような銀行代理店や金融サービス仲介業として業務を行うこ

とが考えられよう。 

 なお、金融機関以外の FinTech 事業者等が銀行等と同様の口座を設けて直接預り金サー

ビスを行うことは、出資法 2 条 1 項により禁止されている。 

 

(3) 類似サービスを日本で Brand が導入する場合の日本法の検討 

 Brand についても、自らが預金契約の締結の代理・媒介を行うものとして、銀行代理業や

金融サービス仲介業として業務を行うことが考えられる。 

 

(4) 犯収法/AML の検討 

 犯収法上の特定事業者ではない銀行代理業者や金融サービス仲介業者について、本人確

https://www.lyft.com/driver/direct-debit-card
https://www.shopify.com/balance
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認義務等は生じない。 

 

6 Embedded Card Payments(埋め込みカード決済) 

(1)   米国でのサービス例 

デビットカードを利用することにより、企業は請負業者や従業員への支払いプロセス

を簡素化できる。小切手を渡したり、預金口座に直接入金したりすることの代わりに、企

業は自社ブランドのカードに支払いを行うことができる。ホワイトラベルのデビットカ

ードの発行と引き換えに、企業はカード発行会社に交換手数料(interexchange fee)の全部

又は一部を支払う。 

カードを利用して支払いを合理化する企業の一例は PayPal である。ユーザーは、PayPal

アカウントを自身の銀行口座にリンクするオプションがある。また、PayPal キャッシュ

カードを申請することもでき、これにより、ユーザーは PayPal アカウントの残高に直接

アクセスできる。現金が当座預金口座に到着するのを 1 日か 2 日待つ代わりに、PayPal

キャッシュカードを持っている人は、PayPal カードで支払うか、ATM で使用することで

すぐに使用できる。 

参照：前掲 Scott Raspa”6 Examples Of Embedded Finance Changing The Future” 

 

(2) 類似サービスを日本で Enabler/License Holder が導入する場合の日本法の検討 

 ① 会社内の決済に関するカード利用 

上記前段類似の仕組みとして、日本でも大企業が給与支払や系列会社向けの支払いを

全て自社が発行するカードアカウントで行う、というようなことが考えられる。 

この場合、仕組みとしては Enabler/License Holder は銀行業免許を持つ銀行である、

ということが通例であろう。 

 

② 資金移動業者によるデビットカードの発行 

上記(1)後段と類似のサービスとしては、(Embedded Finance というかは兎も角)日本

でも資金移動業者自体がデビットカードを発行するという事例は考えられよう。資金移

動業者自体が、自社に送金のために資金を預け、又は預けられた資金を ATM 等で引き出

す、という仕組みを提供することは、銀行業との差異が問題とはなりうるが、送金を 100

万円以下の範囲で行うとする場合、資金移動業(法改正後の第二種)の範囲で可能だとは思

われる。また、このような資金移動業者が Enabler として他社に自社のデビットカードシ

ステムを提供することも理論上は可能と思われる。 

 

(3) 類似サービスを日本で Brand が導入する場合の日本法の検討 

① 会社内の決済に関するカード利用 

上記(1)前段類似の企業銀行カードの仕組みについて、Brand である大企業は為替取引

https://www.paypal.com/us/webapps/mpp/cash-card
https://www.paypal.com/us/webapps/mpp/cash-card
https://www.paypal.com/us/webapps/mpp/cash-card
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を内容とする契約の締結の媒介を行うものとして銀行代理業の許可(銀行法 2 条 14 項 3

号、52 条の 36 第 1 項)が必要になると思われる。 

なお、上記 2(3)④で記載した金融サービス仲介業の登録を受けた場合にも、顧客に対

し高度に専門的な説明を必要とするものとして政令で定めるものを除き、為替取引を内

容とする契約の締結の媒介が可能となる (金融サービス法 11 条 2 項)。 

 

② 資金移動業者によるデビットカードの発行 

上記(1)後段類似の資金移動業者が提供するデビットカードの提供を受ける Brand は、

資金移動業の一部を行う委託先として、資金移動業者の管理・監督を受けながら業務を行

うことになると思われる(資金決済法 50 条、資金移動府令 27 条) 

 

(4) 犯収法/AML の検討 

 犯収法上の特定事業者ではない銀行代理業者について本人確認義務等は生じないが、資

金移動業者については、1「1 Embedded Payment(埋め込み型支払い)」(4)②と同様、

特定事業者として AML に関する規制等を考慮する必要がある。 

 

III 本書で紹介した事例と日本法上の規制の纏め 

考えられる仕組み・概要 Enabler/License Holder

として検討すべき規制 

Brand として検討すべき

規制 

1 Embedded Payment 

アプリを通じて、当該アプリで

購入した物やサービスの料金を

支払う。仕組みとしては下記 

① Brand がユーザーに代わっ

て預金銀行に送金の指図 

② Brand 以外の第三者がユー

ザーに代わって預金銀行に

送金の指図をする 

③ Brand 以外の第三者による

収納代行 

①規制なし 

②電子決済等代行業【銀

行法】 

③ 規制なし 

①、②、③いずれも特に規

制なし 

Brand 以外の第三者がアプリを

通じて、送金を行う 

為替取引に関する銀行業

【銀行法】又は資金移動

業【資金決済法】 

資金移動業の委託先【資

金決済法】 

2 Embedded Lending  

物を買った時に代金を割賦で支

払う。仕組みとして下記 

① 自社割賦【割賦販売

法】。なお、単なるシス

① 自社割賦【割賦販売

法】  
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① 自社割賦 - 販売業者が割賦

で販売(2 か月以上かつ 3 回

以上又はリボルビング) 

② 信用購入あっせん - 第三者

が販売業者に対してユーザ

ーの債務を立替払い(2 か月

以上又はリボルビング) 

③ ローン提携販売  - 第三者

(銀行や貸金業者)がユーザ

ーにローンを提供(2 か月以

上かつ 3 回以上又はリボル

ビング)、販売業者が連帯保

証 

④ 提携ローン - 第三者(銀行

や貸金業者)がユーザーにロ

ーンを提供、販売業者の保証

なし 

テム提供となる場合

は規制なし 

② 信用購入あっせん業、

なお 10 万円未満の場

合には少額包括信用

購入あっせん業【割賦

販売法】 

③ ローン提携販売【割賦

販売法】。ローン媒介

につき下記④と同様

の規制 

④ 銀行業【銀行法】、貸金

業【貸金業法】 

② 特に規制なし 

 

③、④はローンの媒介と

なり、銀行代理業【銀行

法】、貸金業【貸金業法】、

又は金融サービス仲介業

【金融サービス法】 

3 Embedded Investment 

アプリを通じて証券へ投資する

(資産の運用管理サービスを受け

る) 

投資運用業【金商法】 Brand が金融機関である

場合は投資助言・代理業

を行う登録金融機関【金

商法】、金融商品仲介業不

可、金融サービス仲介業

不可 

Brand が金融機関以外で

ある場合は、投資助言・代

理 業 や 金 融 商 品 仲 介 業

【金商法】、又は金融サー

ビス仲介業【金融サービ

ス法】 

4 Embedded Insurance 

物の購入等の際にアプリを通じ

て保険に加入 

保険業、少額等の場合少

額短期保険業【保険業法】 

保険会社からの委託を受

けて保険契約の代理や媒

介を行う場合は特定保険

募集人【保険業法】、又は

金融サービス仲介業【金
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融サービス法】 

5 Embedded Banking 

物の購入等の際にアプリを通じ

て預金の入出金を行う 

銀行業、銀行代理業【銀行

法】や預り金の規制【出資

法】又は金融サービス仲

介業【金融サービス法】 

銀行代理業【銀行法】、又

は 金 融 サ ー ビ ス 仲 介 業

【金融サービス法】 

6 Embedded Card Payments  

大企業が銀行口座にリンクした

デビットカードを発行 

銀行業【銀行法】 銀行代理業【銀行法】、又

は 金 融 サ ー ビ ス 仲 介 業

【金融サービス法】 

資金移動業者がデビットカード

を発行 

資金移動業【資金決済法】 資金移動業の委託先【資

金決済法】 

※ 上記の表は概要を示したものであり、詳細は本文 II をご参照下さい。 

 

 

留保事項 

本稿の内容は関係当局の確認を経たものではなく、法令上、合理的に考えられる議論を記載

したものにすぎません。 

事例は各種 Blog や公表資料を分析したものであり、事実関係により結論は異なりえます。

また、当職らの現状の考えに過ぎず、当職らの考えにも変更がありえます。 

本稿は、Embedded Finance の利用を推奨するものではありません。 

本稿は議論用に纏めたものに過ぎません。具体的案件の法律アドバイスが必要な場合には

各人の弁護士等にご相談下さい。 

 

以 上 


