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－Citigroup（下－前編）
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おわりに

4 リテール関連業務

4.1 リテール関連業務の業績推移

Citiは金融危機後に厳しいリストラを迫られたが、リテール関連業務がその影響を最も強く

受けた。グループの利益に占めるリテール部門のシェアは低下を続けており、かつて世界のリ

テール金融革新を主導した面影は見えない1）。

図20でリテール部門の収入と利益の動向を確認すると、収入は金融危機時の落ち込みから

2012年まで回復した後、減少傾向を続けており、その中で北米業務からの収入がシェアを高

めている。ここから、リテール業務の減収は、大部分が単純に国外業務の処分によって生じて

いることが分かる。2021年にCEOに就任したJaneFraserは、リテール部門の責任者を務

めていたが、就任直後にアジア、欧州、中東の13市場における消費者銀行業から撤退する方

針を表明した。そして国外からの撤退により、リテール業務については国内に集中できると説

明している（Demos,2021c）。

前節で見たように、Citiは企業向けの業務では金融危機後にグローバルな拠点網を維持し、

TTS責任者のSultanは現地に足場を持つことの重要性を唱えていた。これに比較すると、リ
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テール業務への取り組み姿勢は、国外市場を捨てて、本国に逃げ帰ったかのような印象すら受

ける。しかし、その国内回帰は必ずしも収益性を高めることに繋がっているとはいえない。先

ほどの図20で北米業務のシェアを利益について見ると、201216年こそ収入でのシェアを上

回ったが、その後は下回っている。

図21は利益の内訳を見たものである。北米以外では、事業売却に伴い、収入と費用がとも

に減少している。これに対して、北米ではネット金利収入が増えているものの、それと並行し

て引当金も増えている。2020年はコロナの影響で、特に大きい伸びになっている。こうした

引当金の伸びは、部分的にカード貸出の大きさを反映していると指摘される（Demos,2020a）。

その割には非金利収入が2013年以降に減少し続けており、あたかもカード業務から金利収入

しか獲得していないかのようである。非金利費用は横ばいを維持しているが、収益性が高まっ

た訳ではない。

図22から事業ライン別の収入と利益の動きが分かる。北米以外では収入と利益の両方でリ

テールがカードを上回っている。10-K報告書によると、リテールは消費者と小規模事業向け

の銀行業務および財産管理業務からなる2）。北米ではそのリテールをカードが上回っている。

このカードはCitiブランドのカードであり、独自のカードと共同ブランドの一部を含む。加

えて、2012年には新たにリテール・サービスとうい事業ラインが登場している。これはリテー

ル・パートナー・カード事業の名称を変更したものであり、2012年初からCiticorpに再合流
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注）GlobalConsumerBanking部門（2010年まではRegionalConsumerBanking部門）の数値。
2007年と2008年の数値は2009年公表分。

出所）Citigroup,Form10-Kより著者作成。

図20 リテール関連業務収入・利益



した3）。このリテール・サービスをカードに加えると、北米ではかなりカードに偏った事業構

成になっている。

図23はリテール貸出の内訳である。国外拠点では抵当関連が最大になっており、それが

201516年に大きく減少している。この動きは、図22で見た北米以外における収入の動きと

対応している。一方で、カードローンは、2008年に抵当と同水準であったところから、ほぼ

一貫して減少傾向をたどっている。カード以外の割賦・回転信用も、2019年に系列がなくな

るまで、カードと同じように推移している。国外拠点ではその下に商工業・リースがあり、国

外業務縮小の中で、減少傾向が見られない。

国内拠点はというと、もともと最大の項目であった抵当が図の期間中に70％以上減少して

いる。Citiは金融危機後に、住宅ローンの不良資産を大量にCitiHoldingsに移管した。抵当

事業全体を移管することも検討されたが、新規オリジネート部分は支店からの要望によって本
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注および出所）図20に同じ。

図21 リテール関連業務利益の内訳



体に残された（Rexrode,2015）。しかし住宅ローンの大手ではなくなった。2017年には抵当

のサービシング業務からも撤退を決定し、残った抵当のサービシングは外注することにした。

この決定についてViningSparksアナリストのMartyMosbyは、Citiは抵当サービシング

でWellsFargoやJPMorganのような規模を持つことも可能であったが、金融危機での打撃

があまりに大きかったと指摘している（Eha,2017）。
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注）リテール・サービスは北米にしかない項目で、共同ブランドの一部とプライベート・レーベルの
カード商品を扱っている。リテール・サービスの数値は2012年報告書から公表されるようになっ
たが、それについての説明は報告書内に見当たらない。2011年報告書と比較すると、大部分は
CitiHoldingsから移管されたと推測される。

出所）図20に同じ。

図22 リテール関連業務収入・利益の事業別内訳



抵当ほど劇的ではないが、割賦・回転についても、2008年には650億ドル近くあったとこ

ろから、2015年以降は30億ドル台に落ち込んでいる。商工業・リースは図の期間中に100億

ドル未満の水準が続いている。このように、Citiは金融危機後に国内でもリテール貸出に対し

て消極的になった。特に信用力が低い対象については、2015年にOneMainFinancialを売却

するなど、ほとんど手を出さなくなった（AndriotisandSpector,2015）。

同様の傾向は他の大手銀行にも見られる。金融危機後に大手が引き下がった分野では、ノン
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注）連結貸借対照表の注記の数値を利用。2019年に系列が変更されたため、類似の名前のものは1
と2で区別している。後の系列で2018年の数値は2019年公表分。

出所）図20に同じ。

図23 リテール貸出の内訳



バンクが勢力を強め、銀行はむしろそれらノンバンク向け貸出に向かうようになった。Citiの

例では、自動車ローンからほぼ撤退した後、サブプライム自動車ローンで台頭したExeter

Financeの主な資金源となった（Rudegeairetal.,2018）。こうした貸出は、図14で見た機

関銀行部門の金融向け貸出に含まれていると考えられる。

以上とは打って変わって、国内のカードローンは高水準を維持している4）。危機後の重点分

野には、グローバルな財務サービスに加え、国内のリテール業務が含まれていた。その中でカー

ド業務が圧倒的な重要性を持っているのは間違いない。ただし、他の貸出は総じて抑制されて

おり、カードローンからの金利収入獲得自体が目的になっているとは考えにくい。Citiはカー

ド保有者を獲得するため、期間限定ながら金利無しのキャンペーンを展開し、それが業績の足

を引っ張った（Peters,2017b）。それでも、Corbat後任の有力候補であったStephenBirdが

リテール部門の責任者を退任する際には、それまでのデジタル化に向けた取り組みが実を結び

つつあると評価されていた（Demos,2019d）。

これまで見てきたように、金融危機後はマーケットや資本市場取引の分野でも電子化、自動

化が大手投資銀行のビジネスモデルに抜本的な変革を迫ってきた。リテール金融サービスもそ

の例外ではなく、むしろデジタル化による変革が最も目立った分野であった。それが具体的に

はいかなるものであったのか。Citiはいかにその変化に対応してきたのか。そしてその中でカー

ド業務はどのような役割を果たしているのか。以下ではこれらの点について考察していきたい。

4.2 リテール支払いをめぐる競争とカード業界の構造変化

4.2.1 金融危機までのカード業界とCitiの地位

汎用カードは1950年代にDinersClubがチャージカードとして事業化したものであるが、

銀行はそれに回転信用を組み込んでクレジットカードを生み出した。1966年にはBankof

America（以下BofA）がBankAmericard事業のライセンス提供を開始すると、他の大手銀

行が対抗してInterbankCard協会を設立し、個別銀行のカード業務が標準化された。これに

より発行銀行が異なるカードでも、同一ブランドとして受け入れられるようになった。また、

1978年には最高裁判決（マルケット判決）により、銀行は拠点州で認められる金利を州外の

借り手向けローンにも適用できるようになった5）。

こうして、クレジットカード業務は、銀行にとって全国展開への道を開くものとなった。特

にCitiは早い段階からその可能性に目を付け、地元銀行からの反発を気にせず、高い利用限

度額を提示することで他行からカード顧客を奪っていった（Mundell,1990,邦訳 84頁）。そ

して、マルケット判決を受け、カード業務の本拠をニューヨークからサウスダコタに移転し、

DMを使った全国規模のマーケティング活動を展開し始めた。他の大手もこれに追随し、カー

ド業務で規模を巡る競争が本格化する。同時期には大手による小規模銀行のカード事業買収も

活発化し、業界の集中傾向が顕著になった（EvansandSchmalensee,2005,p.70）。
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注）1983年と2002年にはチャージ・カードを含むと明記されているが、2020年の数値にもチャージ・カードが含まれているのではないかと考えられる。
出所）EvansandSchmalensee（2005）p.75,p.214,DrautandSilva（2003）p.34,Luthi（2022）.

表10 米カード発行ランキング



断片的ではあるが、表10からカード発行会社の勢力図が分かる。1983年にはカード利用金

額でAmericanExpressが突出していた。しかし、銀行カードに限ると、1970年代後半には

上位50行だけで発行枚数の半分以上を占めていた（Mundell,1990,邦訳 83頁）6）。1980年代

に入ると、インフレ抑制目的で導入されたカード与信への準備要求をきっかけに銀行カードが

年会費を徴収し始めたことに加え、金利が低下に向かう中で、州ごとの金利上限規制の制約が

なくなり、銀行によるカード業務の収益性が高まった（Mundell,1990,邦訳 18頁）。

全国に散らばる日常の接点がない個人向けに回転信用枠を提供する上で、鍵となったのが信

用スコアリング技術である（EvansandSchmalensee,2005,p.107）。信用スコアリングが差

別につながることを懸念する声もあり、1977年には信用機会均等法の改正で、性別、人種、

母国などを基準にすることが禁止された。そこでFRBは銀行に対して統計的な正確さを持つ

統一的な基準の適用を要求した（Mundell,1990,邦訳 115頁）。これが信用調査機関の情報を

利用する後押しとなっている。さらに1990年代にはその情報に基づいたスコアの計算でも標

準化が進み、FairIsaac社のFICOが業界標準となった（野村総合研究所、2002、144145頁）。

標準的なスコアリングの利用は、ローンの比較可能性を高め、証券化の後押しとなる。もち

ろん、ローンが常に証券化される訳ではない。しかし、資金調達に証券化という選択肢を持つ

ことで、銀行はカード業務の稼働率を高めることができる（神野、2019、121頁）。前掲表10

を見ると、1999年には大手銀行がかなりのローンを提供している7）。そして、2002年には上

位の銀行カードが、利用金額でAmericanExpressに迫っている。ブランド別に見ると、2002

年にはデビットカードを含む汎用カード全体の利用額シェアでVisaが45％、Mastercardが

26.5％となっており、銀行カードが主流になっていた（EvansandSchmalensee,2005,p.15）。

銀行カードの中でCitiは巨大な存在になっていたが、表10からも分かるように、1990年代

から2000年代初頭にかけて、MBNAや、FirstUSAなどのカード専門銀行が急激に追い上

げてきていた。当時Citiの北米カード事業責任者であったSamiSiddiquiは、クレジットカー

ド事業で伝統的な銀行の役割が縮小しているのは明らかで、非常に専門的な分野になっており、

それが戦略再考を迫る一因になっていると語っている（Fickenscher,1999b）。

それでは、どのような戦略をCitiは採用していたのであろうか。Siddiquiによる以下の証

言がそのヒントになる。

・FirstUSAがネット経由で新規顧客を獲得しているが、Citiのネットに対する主な関心

は、ネットでのカード利用を増やし、加盟店側からより多くの交換手数料を獲得することであ

る。

・専業に対するCitiの強みは商品の豊富さであり、Travelersとの統合もクロスセル強化が

主な目的である。

・既存顧客の財布に占めるシェアを引き上げることは、全てのカード会社が目指しているが、

そのために追加のカード保有を勧誘するのはCitiの特徴である。また、Citiはローンを利用
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しない消費者向けのカード開発にも取り組む。例えばAmericanAirlines向けのAAdvantage

はビジネス顧客に人気で、利用金額は大きいが、残高繰り越しはあまりない。同様の特典付き

商品を生み出せば、取引を増やすことになる（Fickenscher,1999b）。

以上のように、多様なカード商品の開発を梃子に、顧客の利用額とそれに伴う交換手数料を

獲得しながら、それら顧客にカード以外の商品も販売することがCitiのカード業務にとって

基本になっているようである。

ここに小売り側の話しは出てこない。Citiは1980年代からCitiブランドの国際ブランド化

を目標にしており、1999年には主要な発行カードをVisaからMastercardに切り替えた。そ

れはVisaがネットワークのロゴをカードの裏面に移すことを拒否したのに対して、Mastercard

がそれを受け入れたからである（Fickenscher,1999b）。しかし、Citi自身がネットワークに

なるためには、小売りの協力が欠かせない。それがあれば、専業に対する差別化にもなる。

ところが、Citiは大手銀行の中で小売りとの関係を欠いていた。かつては傘下の Card

EstablishmentServicesが国内加盟店業務を担っていたが、1992年に資本不足を理由に非競

合条項付きで事業売却した。その結果、国外での小売りサービスは存在感が大きくても、国内

は空白地帯になった。業界専門家の間では、競争相手がリテール顧客を奪おうとするのを防ぐ

ため、Citiは小売りサービスに再参入する必要があるとの声があった。そして、非競合条項が

期限を迎えた1997年に、Citiは小売りサービス部門の新設を発表した（Quittner,1997b）。

銀行が加盟店業務に取り組む理由として、FinancialInsights調査担当AaronMcPherson

は、「銀行が収入の多くを得ているのは発行側だ。大手銀行は加盟店業務に戻っているが、私

の印象では、手数料が目的と言うよりも、垂直統合だ。それが特典プログラムを向上させる。

特典プログラムは競争の主要な手段になっている」と指摘している（Lindenmayer,2006b）。

この証言内容は、Citiが特典付き商品の拡充によって、カード利用量を増やそうとしている動

きと整合的である。そうすると、力点は発行側にあることになる。

銀行が加盟店業務に取り組むもう一つの理由として、事業カードを重視するようになったこ

とも挙げることができる。1990年代後半には、消費者向けが飽和状態であったのに対して、

事業向けなら成長余地が大きいと見られていた。またスコアリング技術の発達で事業向けの信

用引受を効率化できるとの期待もあった。Citiも既存企業顧客向けに事業カードを積極的に販

売し、VisaとMastercardの事業カード発行でU.S.Bancorpに次ぐ存在になっていた（Bloom,

1997）。

事業カードの分野ではAmericanExpressが強みを持っていた。それは、同社が発行と小売

りサービスの両方を単独で手掛けており、カード利用に関する詳細なデータを事業カード顧客

に提供できたからである。顧客企業はそのデータを利用すれば、どこで経費節約が可能か判断

し、従業員が会社の規定に違反していないか監視することができる（EvansandSchmalensee,

2005,p.194）。銀行がこれに対抗するには、可能な限り独自に加盟店でのカード利用情報を収
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集しなければならない。ここでも、やはり力点は発行側にある。

このように、Citiが1997年に国内の加盟店業務へ再参入しようとしたのは、発行業務強化

が主な理由ではないかと考えられる。もちろん、小売り側との取引を拡大しようとする狙いが

あった可能性も否定できない。それは他の大手銀行と競争する上でも重要性を持つ。その競争

相手として最も注目すべきなのはJPMorganChase（以下JPMC）である。前掲表10で、

JPMCは2002年に利用額6位で、シェアはCitiの半分にも満たなかった。しかし、2004年

にはJPMCがBankOneと統合し、Citiは10年以上守ってきたカードローン首位の地位を

奪われた（Kingson,2004a）。

JPMCの前身であるChaseは、1996年にFirstDataとの合弁でChaseMerchantServices

を設立し、加盟店業務に乗り出した。合弁事業ではChaseが清算、決済を担当し、FirstData

が取引処理を担当することになった。皮肉なことにChaseは1980年代に加盟店事業の売却で

先陣を切った銀行であった。その際に事業を購入したNationalBancardCorporationが1995

年にFirstDataと統合していた（Quittner,1996）。

FirstDataにとってChaseとの合弁は11番目であったが、規模としては最大であった。

MontgomerySecuritiesのRichardWeingartenは、Chaseが20万社以上の顧客を全国規模、

中間市場、小規模事業と幅広い層で持っており、FirstDataにとっては合弁事業が全国規模

の顧客を獲得する道具になると指摘している。一方、Chaseの上級部長GaryRoboffは、顧

客が加盟店業務を基本的なサービスとして求めており、合弁事業について「我々の顧客にとっ

て中心的な重要性を持つ事業に我々を復帰させる」と評価していた（Quittner,1996）。

その後、Chaseは発行業務で首位を目指すと公言するが、BankOneとの統合までは目立っ

た成果がなかった8）。そのBankOneはというと、FirstUSAとの統合時にそれぞれ加盟店業務

を抱えており、BancOnePaymentServicesはFirstDataとの合弁、FirstUSAPaymentech

はFirstDataの強力なライバルであった（Quittner,1997a）。このねじれた関係は、1999年

にFirstDataがPaymentechに45％出資し、BankOneとの既存の合弁事業と統合すること

で落ち着いた。BankOneとFirstDataの既存の合弁事業は、主にBankOneの銀行顧客向

けにサービスを提供していたのに対して、Paymentechの顧客は一般的に規模が大きめで、

BankOneの銀行顧客ではなかった（Fickenscher,1999a）。JPMCとBankOneの統合は、

親銀行がPaymentech顧客を銀行顧客として取り込むことを容易にしたのではなかろうか。

BankOneはJPMCとの統合前に、カード処理業務の外注先をFirstDataからTSYSに移

していた。それは将来的に処理業務を内部化する過程を円滑化する目的であった（Lee,2004a）。

JPMCと統合した後にもその計画を維持することが決定された。それは、統合後のJPMC全

体として処理業務の内部化に向かうことを示唆していた（Kuykendall,2004a）。さらに、2005

年には JPMCと BankOneがそれぞれ FirstDataと展開していた加盟店事業が Chase

PaymentechSolutionsとして一本化された9）。そして2008年にはFirstDataとの合弁を解
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消し、JPMCはChasePaymentechを完全子会社にした（Bills,2008）10）。

以上の経緯から、ChaseとBankOneの両方が加盟店業務を小売りとの銀行取引の一環と

して位置づけており、それがJPMCに引き継がれ、最終的にベンダー外しにまで至ったと考

えることができる。しかし、JPMCのこうした動きが、業界全体の傾向を反映しているとは

言い難い。上述のようにカード業務の主な収入源は発行側にあった。もし加盟店業務を手掛け

ても、それが発行側の収入押し上げにさほど貢献しないのであれば、自らは手を出さない方

が合理的である。上述のようにCitiは1997年に国内の加盟店事業へ再参入したが、その際

GoldmanのアナリストGregoryGouldは「FirstData役員は心配しているように見えなかっ

た。彼らはCitiによる復帰が高コストだとみている」と話している（Marjanovic,1997）。

結局、Citiは2005年にその事業をFirstDataに売却した。同時点でFirstDataがJPMC

を含む他のいくつかの銀行と手掛けていた加盟店事業では、小売りとの関係で銀行が中心とな

り、FirstDataは取引処理に専念していた。しかし、Citiによる事業売却では、FirstData

が事業を所有して運営し、Citiはマーケティングで協力する程度の役割しか果たさないという

合意内容であった。Citiの広報は、事業売却について、求めていた規模になっていないこと

が理由と説明している（Breitkopf,2005b）11）。さらにCitiは、同じ年に欧州の小売り向け

処理事業をU.SBancorp子会社に売却しており、やはり規模の不足をその理由としている

（Breitkopf,2005d）。

198090年代に、カード業務の対象が全国へと広がり、カード専門銀行が業務の効率性を飛

躍的に高めた。それに並行して、銀行はカード保有者と加盟店の取引処理を外注に出すだけで

なく、Chaseの例にならって加盟店業務そのものから撤退するようになった。それら銀行が手

放した業務を拾い集めて規模と業務範囲を拡大してきたのが、FirstDataのような業者であっ

た（EvansandSchmalensee,2005,p.250）。表11から加盟店業務の勢力図が分かる。2002年

を見ると処理業者が目立つ。また、上述のようにこの当時はChaseもPaymentechもFirst

Dataとの合弁であった。

Citiは専門化が進むカード業界において長らく首位を走ってきた。それは同社が198090

年代に生じた環境変化に最も良く適応し、カード業務の性質をカード専門銀行と同様なものに

変えていたことを示唆している。しかし、潮目は変わりつつあった。BankOneによるFirst

USA、そしてBofAによるMBNAといったように、カード専門銀行は、大手銀行に吸収さ

れていった12）。さらに、カード専門銀行を吸収した大手銀行の中には、加盟店業務も強化し、

それを小売りとの包括的な銀行関係に位置づけようとするところが出てきた。その顕著な例が

JPMCである13）。そして、BofAも2004年にNationalProcessing（NPC）を買収することで、

その方向を目指した（Kuykendall,2004b）14）。

小売り側だけでなく、この時期にはカード発行側でも重要な変化が生じていた。銀行にとっ

てクレジットカードは全国展開の手段になったが、消費者との包括的な銀行関係はそれに追い
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ついていなかった。2001年の時点では、VisaとMastercard保有者で、発行銀行とカード以

外に取引があったのは17％だけであった（EvansandSchmalensee,2005,p.215）。1990年代

の後半から急激に利用が活発化したデビットカードは、クレジットカードと競合する商品であ

りながら、それとは全く異なる性格も持つ。デビットカードは小切手口座サービスの一環であっ

て、それ自体が単独の商品ではないという点である（EvansandSchmalensee,2005,p.241）。

デビットカードはATMカードから派生したものである。当初、各銀行が独自に運営して

いたATMが、1970年代に地域毎のネットワークに接続されるようになり、1980年代には全

国ネットワークも誕生した。1985年に最高裁がATMを銀行の支店とは見なさないとの判決

を下すと、州際ネットワークの構築が加速し、ネットワークの集約も始まった。こうして広がっ

たATMネットワークを小売りでの支払いに利用しようとする動きは早くからあった。1970

年代にはATMの銀行店舗外設置を主導した食料雑貨チェーンが、同じ時期にデビット受け

入れを開始している。また1980年代にはガソリンスタンドでも試験利用が始まった。しかし、

1990年代半ばまで本格的な普及は見られなかった（Hayashietal.,2003,p.14）15）。

1990年代になると、Visaが銀行にデビット機能のついたカード発行を強く促すようになっ

た。まずは上位50行を対象に、交換手数料が得られ、取引量も多くなることを説いて回った。

そして、消費者向けには「新たな小切手の形」というイメージを打ち出す広告を展開し、負債

を連想させるデビットの名称を避け、VisaCheckとして売り出した。Visaのこの商品は、既

存のクレジットカードの仕組みをそのまま利用しており、サイン・デビットと呼ばれる。この

成功が、ATMから派生したPINデビットの利用拡大も牽引した。なぜなら消費者は両者を
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注）2018年のFirstDataの数字には、100％持ち分の事業のものだけを含み、合弁の数字は含まない。
2020年のFiservの数字にはBankofAmericaとの合弁事業のものが半年分だけ持ち分比率に応じ
て含まれている。残り半年分は合弁解消により口座が分割された。

出所）EvansandSchmalensee（2005）p.18,NelsonReport,March2019,March2021.

表11 米カード加盟店業務ランキング



さほど区別していないからである（EvansandSchmalensee,2005,pp.206-210）16）。

表12から各種支払い手段の大きさが分かる。2000年以降、デビットカードの利用が急激に

伸び、金額ではクレジットカードに及ばないものの、件数では2006年からそれを上回るよう

になった。ただ、その中ではやはりサイン・デビットの方がPINデビットよりも伸びが大き

い。デビットカード利用が本格化し始める1995年には、両者が同程度であったが、それ以降

はサインが上回るようになった（Hayashietal.,2003,p.41）。
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注）2009年以前のクレジットカードにはプライベートレーベルと汎用の区別がない。2009年以前の非
前払いデビットカードでnoPINはサイン・デビットの数値。ACHでは金融機関の内部データに
相殺金額が大量に含まれることがあり、on-usの数値が膨張するため、2012年から調査の方法が
何度か変更されている。

出所）FederalReservePaymentsStudy各年版、および2019FederalReservePaymentsStudyDe-
tailedDatatablesより著者作成。

表12 各種非現金支払いの件数と金額推移



サインの方が大きく伸びたのは、交換手数料の差によるところが大きい。例えば顧客がスー

パー以外で50ドルの買い物をした場合、発行銀行はサインならVisaで72.5セント、Master-

cardで80セントの交換手数料が得られるのに対して、PINなら9.545セントにしかならな

い（Hayashietal.,2003,p.56）。発行銀行はサインの利用促進に取り組むことはあっても、

PINの場合は顧客が利用する度に費用の方がかさむこともあり、制限こそすれ、利用を促進

することはない（EvansandSchmalensee,2005,p.244）。

しかし、そもそも交換手数料が目的であれば、クレジットカードの方がサイン・デビットよ

りもはるかに大きい。クレジットカードであれば、さらに金利収入が発生する可能性もある。

それでも銀行がデビットを発行するのは、やはり小切手口座サービスの一部だからである。デ

ビットカードの場合、消費者は1枚しか持たないことが多く、持っている場合は、カードでは

なく銀行を選択している。そのため、デビットカードの魅力を高めれば、差別化要素になり得

る。特にネットバンキングが普及し、支店の近さがかつてほど消費者にとって魅力を持たなく

なれば、その重要性が一層高まる（Stock,2000）。

そこで、銀行はデビットカード発行が不可避になる。その上で、顧客をサイン利用に誘導し

ようとする。一つの方法はサインの利用に特典を付けることであるが、それは交換手数料では

なく、顧客の獲得・維持が目的になっている17）。もう一つの方法はPIN利用に手数料を課す

ことであるが、そうすると顧客が反発し、小切手やATMが無料で利用できる場合はそちら

に流れることになる。そこで多くの銀行は顧客を選別し、収益性の低い顧客にのみ手数料を課

すようになった（EvansandSchmalensee,2005,pp.243-244）。

1990年代は銀行業務のアンバンドリングが進行し、大手銀行はクレジットカードのような

専門化した業務で量的拡大を追及する一方、かつて預金に付随していた基本サービスに個別の

課金を始め、詳細な料金体系を駆使して顧客の選別を強めるようになった。基本サービスの新

たなパッケージは「預金口座サービス課金」と呼ばれ、巨大な支店網を持つ銀行では、リテー

ルの手数料収入に占める比重が大きかった（神野、2019、117119頁）。デビットカードは、

収入獲得に量の拡大が必要という性格を持ちながら、顧客関係を強化する手段としての重要性

の方が高いため、「預金口座サービス課金」の比重が大きい銀行で、発行が多くなると推測さ

れる。

表13にデビットカード発行ランキングがある。2002年はサイン・デビットだけの数値であ

るが、その順位を見ると、やはり大手銀行が上位を占める。これら銀行にとってデビットカー

ドが巨大な支店、ATM網を補完する手段になっていることは間違いない。また、この順位は

同年のクレジットカード発行順位と異なる点も多い。それはクレジットカード発行業務で上位

と差を開けられた銀行にとって、デビットカードが顧客の財布に占めるシェアを取り戻す手段

にもなっていたことを示唆する18）。

ただし、デビットカードに注力する銀行が、クレジットカードをおろそかにしているという
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訳ではない。上述のようにBofAはMBNAと統合し、クレジットカード業務を強化した。

2000年代には資産規模上位の銀行が総じてスーパーリージョナルとの統合に由来する巨大な

支店網を持つようになっていた。それらの銀行がカード専門銀行を吸収したことは、クレジッ

トカードが銀行業務の一環に戻る前触れであったと考えられる。

その中でCitiは大手の割に支店網が小さく、デビットカード発行で上位に離されている。

そして、クレジットカードでは、相変わらず発行側に集中していた。1990年代のアンバンド

リングに最も適応していたために、その後の変化への対応が遅れたのではなかろうか。

4.2.2 交換手数料をめぐる攻防とカード業界の構図

1990年代におけるクレジットカード業務の専門化の裏には、それを支えたFirstDataを代

表とする処理業者の存在があった。同時にそれら処理業者は、PINデビットがクレジットカー

ドに対抗するネットワークへと成長するのにも貢献した。ATMとPINデビットのネットワー

クが広域化し、少数の大規模ネットワークへと集約される過程は、所有の変化を伴った。1985

年には地域ネットワーク上位10の全てを銀行か銀行組合が保有していたが、2002年にはその

半分を処理業者が保有するようになっていた（Hayashietal.,2003,p.1）19）。

2000年代の前半にはネットワーク保有をめぐってさらに大きい再編が生じた。FirstData

は2001年にNYCEの支配権を獲得していたが、2003年には地域ネットワーク最大手のStar

を持つConcordEFSとの合併を発表した（BreitkopfandLee,2003）。これが実現していれ
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注）2002年はサイン・デビットのみ。2020年にはプリペイドカードも含む。
出所）EvansandSchmalensee（2005）p.242,NilsonReport,April2021.

表13 米デビットカード発行ランキング



ば、FirstDataはPINデビット市場の6570％を握ることになると見られていた（Breitkopf,

2003a）。しかし、司法省がこの合併に対する差し止め訴訟を起こし、最終的にFirstDataは

NYCEを処分することで合併を認められた（BreitkopfandKingson,2003;Kingson,2003）20）。

このように、StarとNYCEの統合は実現しなかったが、それはPINデビットの存在がそれ

だけ大きくなっていたことを意味する。

FirstDataが処分したNYCEは入札の末にMetavanteが勝ち取った。そして、こうした

動きを見て、Pulseの所有者は単独での生き残りを困難と判断し、Discoverへの売却で合意し

た。PulseのCEO、StanPaurによると、かつてPulseは加盟銀行がそれぞれ1票の投票権

を持つ共同所有を維持するよう提唱していたが、役員会がDiscover提案の受け入れで合意し

たのは、特に大手銀行がネットワーク保有を重視しなくなったからであると指摘している

（Breitkopf,2005a）21）。地域ネットワークが集中する中で、銀行はそれらを共同保有すること

に関心を失い、処理業者がサイン・デビットに対抗するネットワークの支配権を獲得したので

あった。

PINデビットはサイン・デビットに比較すると、小売りにとっては割安な支払い受け入れ

手段であるが、問題は銀行がより高い交換手数料の取引に顧客の支払い方法を誘導する誘因を

持つことであった22）。この交換手数料を巡る小売りとカード発行銀行およびカード・ネット

ワークの対立が、ちょうどネットワーク保有の大型再編があった2003年に新たな展開を見せ

始めた。

Walmart主導の小売によるVisaとMastercard相手の訴訟が同年に一部和解に達した。そ

の結果、サイン・デビットの交換手数料が1/3引き下げられただけでなく、小売りはクレジッ

トカードとサイン・デビットの一方だけを受け入れることができるようになった（Grover,

2003）23）。これに対して銀行は航空マイルを付与するなどのキャンペーンで消費者のサイン・

デビット利用を促した（Lee,2004b）。落ちた単価を量で補おうとするのに加え、小売りがサ

イン・デビット受け入れを停止するのを防ごうとする意図もあったのではないかと考えられる。

また、サイン・デビットを手掛けるVisaはちょうど同じ時期に、価格体系の変更と処理能

力の向上によってPINデビットを強化するようになった（Hayashietal.,2003,p.49）。その

効果もあって、InterlinkはStarから一部の大口発行者を奪い、小売りとの和解以降の1年間

で取引に占めるシェアを48％も伸ばした。大手の小売りは、Visa、Mastercardとの和解後

に優遇価格の獲得を巡って両ネットワークとの交渉を激化させ、一部の例では取引毎に最安の

ネットワークを自動的に選択することもあった。しかし、一般的にカード発行会社が優先する

ブランドがカードに載っていれば、基本的にそれを利用していた（Gosnell,2004）24）。

銀行がVisaとMastercardの設定する高めの交換手数料によって収入を増やしていること

は、規制当局からの注意も引き寄せた。2008年には司法省がVisa、Mastercard、American

Expressの3社を、小売りが自身にとって割安な支払い方法に消費者を誘導するのを制限して
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いるのではないかとして調査し始めた。また2009年にはGAOがVisaとMastercardの交換

手数料に関する調査を発表した。それによると、両社の国内交換手数料が1991年から2009年

にかけて総じて上昇し、手数料の基本分類が 1991年の 4から、2009年には Visaが 60、

Mastercardは243と、著しく複雑化していることが明らかになった（Meadetal.,2011,p.6）。

司法省による調査については、2010年にVisaとMastercardが、消費者に希望する支払い

手段について意思表明したり、特定の支払い手段に対して特典を提供することを小売りに認め

ると誓うことで、同省と和解した。この時にはドッド＝フランク法が成立しており、FRBが

その中のダービン修正条項に基づいて、デビットカードの手数料と取引回送についての規則を

作成していた（Meadetal.,2011,p.6）。FRBは2011年に最終規則を発表し、そこで設定さ

れた交換手数料の上限は、当初に提案された水準の倍以上であった。しかも、当初から規制対

象は連結資産100億ドル以上の銀行が発行するデビットカードに限定されていた（Grover,

2011）。

それでも、大手銀行にとってはサイン・デビットの優位性がほとんど消し去られた。2000

年代には取引件数の伸びで、デビットカードがクレジットカードを大きく上回っていたが、ダー

ビン修正の適用以降はクレジットカードがデビットカードを上回るようになった。少なくとも

その一因に、大手カード発行会社がデビットカードの交換手数料制限を受けて、クレジットカー

ド利用促進策を強化するようになったことがあると指摘されている（Wack,2017b）25）。Citi

やJPMCが2010年代に新たに投入したカードは、一定の利用金額条件を満たせば高額の加入

ボーナスが得られ、旅行に関する特典も豊富である。その一方で交換手数料は一般的なカード

よりも高く、VisaやMastercardを受け入れる小売りは、それらの新たなカードだけを拒否

することはできない（Andriotis,2018）。

当然、小売りは反発を強める。例えばKrogerは一時的にVisaのクレジットカード受け入

れを停止した26）。またAmazonは、2021年にシンガポールでのVisaカード支払いに対して

追加の課金を行うと発表し、カード費用の問題はシンガポールに限ったことではないと他国で

も手数料に抵抗することを示唆した（Adams,2021i）27）。そして、米国内では、2010年代の

末になって人口の多い州がクレジットカード支払いに対する追加課金禁止の州法を撤廃するか

大幅に修正したことを受け、徐々にではあるが追加課金の動きが広がりを見せるようになった

（Andriotis,2021b）28）。

一方で、非接触支払いやオンライン取引の普及により、PINデビットでのPIN認証が難し

くなった。そこでStar、Pulse、NYCEなどがPIN less取引処理技術を開発し、PIN認証無

しでネットワークを利用できるようにした。しかし、多くのカード発行銀行はPIN less機能

をカードに搭載しておらず、小売りがPIN less受け入れを可能にしている場合でも取引の

50％でそれが利用されない（Godwin,2020）。これについてNationalGrocersAssociation

のRobertYeakelは、「Visaは大手カード発行銀行に圧力をかけ、多様な回送量合意と誘因
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提供によって、PIN lessデビットを利用可能にしないよう仕向けている」とVisaを批判して

いる（Fitzgerald,2021b）。

この問題の背景には、ダービン修正に基づくネットワーク排他性の禁止がオンライン取引に

は適用されていないことがあった。かねてからFRBの設定するデビット交換手数料の上限が

下がらないことに不満を抱えていた小売りは、FRBへの突き上げを強め、2021年にFRBは

デビット回送規則の変更を提案することになった（Fitzgerald,2021i）29）。以上のような展開

を見ると、あたかもVisaとMastercardがカード発行銀行と手を組んで、処理業者が保有す

ることになったEFTネットワークに取引が回送されることを防ぎ、小売りから高い手数料を

巻き上げているかのようである。

しかし、現実はそれほど単純ではない。VisaとMastercardは、EFTや他のカードネット

ワーク、その他の支払い手段とだけではなく、互いに取引量の獲得を競っている。そうであれ

ばこそ、ネットワーク会社は回送量合意や誘因を用いて大手発行銀行の取引を囲い込もうとす

るのである。その典型例はVisaがJPMCにVisaNetのライセンスを提供したことである。

この契約で、JPMCは一定以上のon-us取引をVisaネットワーク上で獲得しなければ採算に

合わないが、on-usである限りは独自に加盟店手数料を引き下げたり、加盟店の特売に協力す

ることができる（JohnsonandRieker,2013）。この場合、小売りはJPMCの優良顧客であ

れば、そこから有利な条件を引き出すことができる。

その他にも大手小売りは、Visa/Mastercardの発行銀行と共同ブランドのカードを発行し

ており、その条件は小売りの交渉力によって様々である30）。また、GAOの調査にあったよう

に、交換手数料の基本分類は複雑化しており、クレジットカードの場合はカード利用件数と金

額が大きい小売り向けで交換手数料が低くなっている31）。その差は加盟店手数料にも反映され

ると考えて間違いない。さらにカードネットワークに対するKrogerやAmazonの抵抗が最

終的には和解に至ったことは、それら大手小売りが何らかの譲歩を勝ち取ったことを示唆して

いる。

結局、カード支払いにまつわる手数料は一様ではない。発行銀行とネットワークは手数料を

差別化して大口顧客を囲い込もうとする一方、小売り側は自らの交渉力に応じて少しでも有利

な条件を引き出そうとする。

そもそも交換手数料はネットワークの収入にならず、あくまで加盟店銀行から発行銀行に支

払われるものである32）。それでは交換手数料が発行銀行にとって大きな収入源になっているか

というと、必ずしもそうではない。上述のように2010年代に入って大手銀行は交換手数料が高

いカードを投入するようになったが、それは顧客に豊富な特典を提供するものでもあった。あ

る推計によると、2010年代の末に顧客のカード利用額に対する特典のコストがCitiで1.92％、

JPMCで1.89％にもなっていた（Back,2019b）。これでは交換手数料の高さが帳消しになり

かねない。
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銀行の提供する特典が特定の小売りを対象にしたものである場合は、当該小売りにとって販

促につながるため、その費用を小売りが負担することもある。特にコロナの流行でEコマー

スが活況を呈すると、カード銀行にとってEコマース向け特典プログラムが主戦場になった。

そのプログラムを通じてカード利用者が対象のサイトで支出すると、銀行は売上の一部を獲得

する。しかし、銀行はその収入の一部あるいは全部を顧客に特典として還元するとのことであ

る（Glazier,2021）。

そこまでして銀行が特典を提供するのは、異なるカードブランドやその他の支払い手段との

間だけではなく、同じブランドを発行する銀行の間でも顧客獲得を競っているからである。

2010年代に大手が投入したプレミアムカードは負担が大きすぎ、JPMC、Citi、American

Expressなどは特典の削減や修正について協議するようになったと報じられている（Andriotis

andGlazer,2019）。それでもプレミアムカードがなくなる気配はない。先ほどの特典コスト

推計では、CitiとJPMCの数値がAmericanExpressよりも高くなっている。その負担を受

け入れられる要因として、金利収入の大きさと、特典を広範な銀行関係に結びつける能力が挙

げられている（Back,2019b）。恐らく後者がより重要であると考えられるが、いずれにせよ交

換手数料は特典の原資であり、銀行は特典で顧客を引き寄せてから他の収入を獲得しなければ

ならない。

そして、EFTネットワークを保有することになった処理業者にとって、銀行は顧客である。

代表格のFirstDataに至ってはクレジットカードの発行処理と加盟店処理が主要業務になっ

ており、EFTネットワーク運営は後から加わった業務である33）。FirstDataの場合、クレジッ

トカードにおける銀行との強い関係が、EFT運営上も効果を持っていた。Jefferiesアナリス

トCraigPeckhamは、FirstDataによるConcordの買収に際して、「FirstDataがNYCE

を買収して以降、FirstDataは銀行がNYCEに止まるよう戦略的に対応してきた。Concord

のStarが、銀行を単に顧客としてではなく協力相手として扱っていれば、困難に直面するこ

とはなかっただろう」と指摘している（BreitkopfandLee,2003）34）。

消費者がどのカードを利用しようが、発行銀行と小売り側の処理を担当していれば、処理業

者にはその取引から収入が生じる。その取引が自社の保有するネットワークを経由すれば、そ

の上にスウィッチ手数料も加わる。しかし、それはあくまで銀行がそのネットワークに止まり、

発行と小売店処理を外注し続けることが前提になっている。処理業者もやはり互いに顧客獲得

をめぐって争っている。クレジットカードのネットワークを敵に回すことがその役に立つと期

待するのは難しい。

4.3 カード業界の周辺で生じる支払い変革圧力

4.3.1 ACH利用

支払いカードの仕組みを支える業界は、対立の要素を抱えながらも、緩やかに利害を共有し
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ていた。小売りにしても、カード業界相手に少しでも良い条件を勝ち取ろうとしていたが、

「平均的」に高い手数料が必ずしも負の影響だけを持つという訳ではなかった。しかし、影響

は小売りによって異なる。また、比較的多くの恩恵を受けている小売りにとっても、他に選択

肢があれば、少なくともカードからさらに良い条件を引き出すための交渉材料には利用できる。

現金と小切手以外で、古くから選択肢として存在するのがACHである。

ACHの利用には支払い側と受け取り側の両方の口座情報が必要である35）。それが小売りで

の利用を阻む一因になっていたが、2000年代にはそれを克服する試みがいくつか登場した。

CombinedPayments傘下FastlaneSecurePaymentsが提供する仕組みは次のようなもので

ある。まずプログラムに参加する小売りは、店頭で消費者を勧誘し、免許証その他の政府発行

IDで申請を受け付ける。消費者はキャンセル小切手を提供することで小売りに銀行口座と回

送番号を伝え、4桁のPINを選ぶ。その手続きが終われば、消費者は以降その小売りでID提

示とPIN入力によって買い物ができるようになる（Breitkopf,2006b）。

同様の仕組みを特典カードに組み込んだのがDebitmanである。長年、小売りは特典カー

ドを顧客に提供してきた、Debitmanはその運営を請け負い、支払いをACH経由にした。消

費者は通常の特典プログラム加入と同じように店頭で申し込み、PIN入力でカードを利用す

る。ガソリンスタンドとコンビニを運営するWescoは、そのカードでの購入に1ガロン2セ

ントの割引を行った。Wescoにとってこのカードが通常のPINデビットよりも魅力なのは、

手数料に定率部分がなく、1回15セントの定額という点である。消費者にとっても、Wesco

のように割引があるだけでなく、銀行によっては課しているPINデビット利用への手数料を、

Debitmanカードの場合は課される恐れがない（Breitkopf,2006a）。

Debitmanのカードは、発行する小売りの特典プログラムを組み込んでいることが多いが、

処理手数料の低さから他の小売りにとっても受け入れのメリットはある。他の小売りが受け入

れた場合、カードを発行する小売りはDebitmanが徴収する15セントの内、69セントを受

け取る。したがって、受け入れが広がればカードを発行する魅力が高まる。2005年には

WalmartがDebitmanのネットワークを利用するカードの受け入れを決定した。しかし、そ

の条件は、DebitmanがWalmartの処理業者と電子的に接続することであった。どの処理業

者との接続が要求されたのかは明らかにされていないが、Walmartの主要な処理業者はFirst

Dataであった（Breitkopf,2005c）36）。

同じ時期にFirstDataは、StopandShopSupermarket向けに特典カードを利用したACH

取引の仕組みを試していた。すでにWalmartを含む数社が顧客にACH経由の支払いを提供

する中で、クレジットカードとの関係が深いFirstDataのような会社が名前を前面に出すの

は異例であった。そしてFirstDataは、消費者がStopandShopカードを申請する際、その

カードに接続する対象として、小切手口座だけではなく、デビット/クレジットカードも選択

できるようにした。もし消費者がデビット/クレジットカードを選択すれば、StopandShop
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は手数料を節約することができない。他の小売りで特典カードにACH支払い機能を付けてい

るところでは、顧客にデビット/クレジットカードの接続を認めていなかった。これについて

支払いコンサルタント会社CelentのDanSchattは「FirstDataやTSYSは、カード発行顧

客を怒らせないように、慎重に行動する必要がある。FirstDataはStopandShopプログラ

ムでカードの選択肢も提供し、落とし穴を避けた」と指摘している（Lindenmayer,2006a）。

ACH支払いに既存のカード勢力が参入するようになる一方、小売りによる受け入れは勢い

を失った。2007年にはNachaのCEO、ElliottC.McEnteeが次のように証言している。「POS

でのACH支払いは減っている。当初はACH推進派だった食料雑貨店がデビットカードを受

け入れるようになっている。小売りと消費者にとって悪いことではない。銀行が口座の有効性

を確認し、資金がそこにある事を保証するから。交換手数料を節約しても、他のコストが増え

るかもしれない」（Bills,2007）。そして皮肉なことに、ダービン修正によってデビットカー

ドの交換手数料に上限が設定されたことで、ACH支払いの魅力がさらに低下した。結局、

TempoPaymentsへと社名を変更していたDebitmanカードは2011年に事業を清算すること

になった（Sposito,2011）。

ただし、これで消費者による小切手口座からの直接支払いが消滅した訳ではなく、既存の支

払いカードに対する選択肢を提供し続ける。小売りは少しでも条件が良い支払い手段があれば、

試そうとする。そして、既存のカード勢力もカード以外の手段が普及する可能性に備えなけれ

ばならない。

4.3.2 P2P

既存のカードを迂回する支払い方法としてP2Pがある。こちらはACHと異なり、送金に

限定されており、送り手は相手の口座情報を知る必要が無い。この支払い手段を初めて普及さ

せたのはPayPalである。1998年に設立されたConfinityという会社が翌年PayPalという名

前で、メールによる送金サービスを開始した。このサービスは利用者がpaypal.comのサイト

に相手のメールアドレスと金額を入力すれば送金できる。受取人がPayPal会員ならそのまま

PayPal口座に金額が反映され、会員でなければメールを受け取ってから入会申請すること

もできる。受け取った金額は電子送金か Confinityからの小切手で引き出すことができる

（Weitzman,1999）。その後、このPayPalというサービス名が社名にもなった37）。

PayPalは主に友人や家族、そしてネットオークションの取引相手に対して少額の送金を行

うために利用されたが、2000年にはネット販売を行う小売りでの買い物にも利用できるよう

になった（Toonkel,2000）。PayPalの収入は、PayPal支払いを受け入れる小売りから徴収

する手数料である。消費者はPayPal支払いにクレジットカードを接続することも可能である

が、その場合はPayPalがカード発行銀行に交換手数料を支払わなければならず、収益性が圧

迫される。しかし、2001年の時点でPayPal支払いに占めるカード利用の割合は半分ほどで
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あった。その背景にはPayPalによるPayPal残高の魅力を高めるための努力がある。例えば

PayPal残高に金利を付けたり、Mastercardのデビットカードを導入してATMでの引出と

Mastercard加盟店での利用ができるようにしたことである（Costanzo,2001）。

VisaやMastercardは、PayPal取引の多くがACH経由で銀行間を直接結んでいると警戒

するようになった（WingfieldandSapsford,2002）。これに対してPayPalの上級部長Matt

Bannickは「我々がしていることは、紙の取引を電子取引に変えていること。その半分はク

レジットカード取引で、以前はクレジットカードで行われていなかった」と、むしろPayPal

によってクレジットカードの利用範囲が広がったと反論している（Kingson,2004b）。Inter-

nationalDataCorpの調査担当AaronMcPhersonも、「PayPalが存在するのは、小規模事

業でクレジットカードを受け入れるところが少なすぎるから。加盟店業者がその市場を追いか

けていない。そこに利益となるのに十分な量がないと見ている」と分析している（Bach,2002a）。

このように、PayPalには既存のカードを迂回する潜在力があった一方、それまでカードが

利用されてこなかった領域を一部開拓した。しかし、それ以上にPayPal利用を普及させるの

は容易ではなかった。長らくPayPalの用途でネットオークション関連の支払いを超えるもの

はなく、PayPalは 2002年に eBay傘下に入り、2015年に再上場するまでそこに止まった

（WingfieldandSapsford,2002;Bensinger,2015）。結局、PayPalは用途拡大を目指してク

レジットカードとの連携を深めていく38）。それはサービス範囲自体を支払いから広げていく

上で効果的であったと考えられる。

PayPalにはVenmoというP2Pサービスもある39）。仕組みはPayPalとほとんど同じであ

るが、2009年に創業者達が最初にアイデアを試した際、携帯電話のSMSを使って支払いにメッ

セージを付けた（Baker,2016）。これがSNSの普及に後押しされる形で若者中心に広がって

いった。つまり、SNS的な性格がPayPalとの差になっている。それがVenmoのブランド力

にもつながっている。2018年にPayPalのCFO、JohnRaineyはインタビューで、大学に講

演に行くと、自分がPayPalから来たというよりも、Venmoを持つ会社から来たと言った方

が聴衆の関心を引くことができると語っていた（Paul,2018）。

Venmoの利用は順調に拡大したが、PayPal同様に個人利用には課金しなかったため、利

用が増えてもそれが個人間送金で止まっている限りPayPalの収入に貢献しない。そこで小売

りでの利用を促進し、Mastercardブランドのデビットカード発行も開始したことに加え、

Venmo残高を銀行口座に入金する際に個人からも手数料を徴収することにした。それでも赤

字は解消されず、2019年にはSynchronyと共同ブランドでのクレジットカード発行を計画し

始めた（RudegeairandAndriotis,2019）40）。さらに、2021年には個人間で商品やサービス

の売買を行う場合にもVenmo利用が認められるようになり、その際には事業向け口座と同じ

手数料が課されることになった（Scott,2021）。

このように、Venmoは収益上の課題を抱えている。それは個人送金から手数料を徴収しな
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いことに加え、PayPalがVisa/Mastercardと和解し、PayPalとVenmoにクレジットカー

ドをつなぎやすくしたことが一因になっている（Back,2019a）。PayPal同様、小売りで幅広

く利用できるようにするには、Venmoにもカードとの連携が不可避なのかもしれない。しか

し、個人間の送金利用が伸びていることにも注目しなければならない。PayPalも個人間送金

に利用できることを考えると、なおさらこの変化は重要である。

PayPalが出てきた際は、大手銀行がそれぞれP2Pを立ち上げて対抗したが、結局はネット

オークションくらいしか用途がなく、その市場をPayPalが早期に確保してしまっていたこと

で、2000年代前半には大手銀行が独自のP2Pサービスを終了した41）。Venmoが普及し始めた

2010年代初頭にも、大手銀行は共同でP2Pを構想し始めた42）。この計画がZelleとして具体

化されるころには、Venmoに対抗するものとして報道されるようになっていた（Sidel,2016;

SidelandDemos,2016）。しかし、clearXchangeを運営するEarlyWarningのLouAnne

Alexanderは「Zelle設計者は、検討の末、最終的にVenmoのまねで支払いとSNSを統合す

るのはやめた。Zelleの利用方法として週末の飲み代割り勘は想定している。しかし、他人と

のコミカルなやりとりにはそぐわないような利用方法も想定している」と説明している（Wack,

2017a）43）。

大手銀行はカード勢力の中心的存在である。それらがクレジットカードの役割を積極的に奪

い去ってしまうとは考えられない。それにも関わらず、Zelleの利用は拡大しており、2021年

には前年比で金額が60％、件数が50％の伸びであった（Fitzgerald,2022c）。しかも、Venmo

とある程度の棲み分けを図っている。2000年代初頭に比較して、カード取引では十分に対応

出来ないP2Pの用途が格段に増えたと考えざるを得ない。

4.3.3 モバイルウォレット

VenmoやZelleの普及は、スマートフォンの普及に負うところが大きいと考えられる。

PayPalでも、当初からインターネット接続が可能な携帯であれば利用できた（Weitzman,

1999）。しかし、当時はそのような携帯がほとんど普及していなかった。徐々に携帯でのネット

接続が普及し始めたiPhone登場前夜に、PayPalはモバイル支払いに参入するが、その時で

もほとんどの機器は支払いアプリに対応できず、複数の方法を試さざるを得なかった（Wolfe,

2008b）44）。

iPhoneが登場すると状況が大きく変わり始めた。PayPalはiPhone向けP2P支払いソフ

トを提供し、Appleのアプリストアにおける支払いの選択肢に入った。また Researchin

Motionが立ち上げたBlackBerry向けアプリストアでは、PayPalが唯一の支払い提供業者

の地位を勝ち取った。これについて、AiteGroupアナリストのNickHollandは、「モバイル・

コンテンツ販売はキャリア支配の外側にシフトしている。それがPayPalのような業者に大き

な機会を提供する。数年前は完全なモバイル・アプリストアが存在しなかった。現在はEコ
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マース・モデルに近づいている。PayPalとの相性が良い」と指摘している（Wolfe,2009）。

たしかにPayPalはモバイル環境にも効果的に適応しながら成長を続けたと評価できる。し

かし、スマートフォンの普及によって全く新たな競争環境が誕生した。それは実店舗を含む現

実とネット空間の境界が取り払われた世界である。PayPalは、実店舗での実績に乏しく、そ

れがVisa/Mastercardとの協力を重視する方向に向かった要因でもあった45）。実店舗では既

存の支払いカードが極めて大きい存在感を持っており、他の手段がこれに取って代わるのは難

しい。一方、オンラインでの利用はワンクリックで取引毎のカード番号入力が必要ないPayPal

のようなサービスが強かった46）。モバイルによって実物とオンラインの境界が溶解すると、

以前のような棲み分けが成立しなくなる。

スマートフォンを用いた実店舗での支払いで注目されるのはNFCを用いたモバイルウォレッ

トであろう。このサービスは2011年にGoogleが最初に開始するが、2014年にAppleがApple

Payを始めると、端末の支配力を生かして一気にAppleがこの市場で他を圧倒した。ただし、

コロナ流行までモバイルウォレット自体がそれほど実店舗で利用されることはなかった47）。

ところが、コロナで状況が一変し、北米POS取引に占めるモバイルウォレットでの支払いシェ

アは2020年に前年の6％から9.6％へと急上昇した（Moeser,2021）。そして、ApplePayが

米モバイルウォレット支払いで92％を占めると推計されている（Adams,2022b）48）。

具体的に何をモバイルウォレットと呼ぶのかはかなり曖昧であり、92％という数値は誤解を

招く。そもそもApplePayによる支払いはカードによる支払いであり、決して既存のカード

勢力を排除するものではない。それでもモバイルウォレット登場によって、支払いサービスへ

の競争に参入するプレーヤーの多様化が加速し、既存勢力内の裂け目が広がった。ウォレット

を文字通り財布と解釈すれば、その中には小銭を含む支払い手段だけでなく、小売りが発行す

る特典カード、サービス利用券から、交通券や身分証に至るまで、それまで実物の財布に詰め

込まれていたあらゆる要素を電子的に保存できる。しかもデジタル化されているため、それら

を他のアプリと接続することができる。競争環境が激変するのは当然である。

ApplePayが登場した際、iPhoneはすでに音楽プレーヤー、カメラ、GPSで多用されてい

た。銀行は取り残されることを恐れてApplePayとの協力に殺到し、自社のカードが利用さ

れる度に金額の0.15％を手数料としてAppleに支払うことを受け入れた。それら銀行が発行

するカードをApplePayに接続できるようにしているのはVisa/Mastercardであるが、両社

は通常どこかの発行銀行のカードを受け入れる場合は、同じブランドのカード全てを受け入れ

るよう要求するにもかかわらず、ApplePayの場合はどの銀行のカードを搭載できるように

するかAppleが選択できるようにしている（Andriotis,2021d）。

そしてカードがウォレットの中に入っても、その中でより上位に行くのは難しい。Apple

Payに限らず、消費者はウォレットに加盟した際にデフォルト設定したカードを、そのまま

利用し続ける傾向が強いと指摘されている。そうであれば、カード業界にとっては、これまで
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と競争の焦点が変わってくる（Fitzgerald,2021h）。カード発行銀行にとっては、複数のカー

ドを持たせて、使い分けてもらう戦略が機能しなくなる。そして発行銀行はネットワーク会社

とともに、様々なウォレットとの協力関係を模索しなければならなくなる。

4.3.4 BNPL

クレジットカードには支払いに加えて、与信という機能もあった。特に銀行系カードでは、

長らくこちらの方が重要な収入源であり、かつ差別化の要素でもあった。カード業界に対抗し

ていたPayPalも、2007年にはGEと提携し、PayLaterというサービスを提供し始めた。

特徴は通常の信用スコアではなく、顧客の購買行動データから与信判断を行う点であり、その

ため消費者は誕生日と社会保障番号下4桁だけで申請できた（Wolfe,2007）。翌年にはeBay

がBillMeLaterを買収し、それをPayPalのサービスと統合することによって、与信能力が

強化された（Walfe,2008c）。2011年にPayPalはその機能をモバイルウォレットに搭載し、

消費者が購入後に支払い方法を選択できるようにした（Quittner,2011c）。

このようにPayPalは、現在BNPLのフィンテックとして知られている企業群が登場する

頃には、すでに同様の機能を確立していた。また、PayPalの場合はP2Pから始めて消費者向

けの与信を追加することにより、クレジットカードの機能を一通り複製していた。これに対し

て、新たに登場したBNPLは、与信に焦点を当て、クレジットカードとの差をより明確に打

ち出した。

代表的な存在であるAffirmは、2012年の創業で、売りはカードより安価で透明性が高いこ

とであった。創業者のMaxLevchinはPayPal創業にも関わった人物であり、銀行の高い手

数料に依存する事業モデルの破壊を目標としていた。Affirmで新市場を担当するBradSelby

はAmericanBanker誌のインタビューで次のような話しをしている。銀行の手数料は不透明

で、消費者は抵抗できない。カード収入の多くは遅延手数料であるため、銀行は期限通りに借

り手に支払わせる誘因を持たない。銀行ローンを消費者に提供する小売りもその不公正さに気

づいておらず、ブランド力を落とすことになる。さらに米では10人に1人が信用履歴を持た

ないため、現在のFICO基準では大きな層を排除することになる（Eha,2016）。

Affirmは2019年にWalmartが実店舗も含めた受け入れを決定する。Walmartにとって

Affirmのローンは、2017年に終了したカード利用者向け繰延金利ローンに代わるものであっ

た。この繰延金利ローンは、金利0％を宣伝しながら、顧客が返済を遅らせると、繰り延べた

期間にまで遡って金利を徴収するものであった。これに対してAffirmのローンは借り手の信

用度に応じて年利030％と明確で、遅延手数料もかからない。Walmartの広報はAffirmの

ローンを、顧客に友好的だと評価している（Wack,2019a）49）。

コロナが流行すると、新興BNPLに対する注目が一気に高まった。2020年末にはオンライ

ンの買い物籠でAffirm、Afterpay、Bread、Klarna、Splitit、Quadpayのボタンが目立つ
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ようになったと報じられている（Demos,2020b）。Macy・s、BedBath&Beyond、Amazon

などがコロナ流行以降にBNPLを受け入れ始めた。Macy・sではKlarnaの受け入れにより、

若者客が増え、消費者がより多くの金額を支出するようになった。AmazonはAffirmの利用

を開始し、長年の提携相手であるJPMCに対して、提携継続の条件としてより多くの顧客を

獲得するために引受への競争的なコミットを求めた（Andriotis,2021c）。

新興BNPLの人気を目の当たりにして、それまで長らく同じ機能を提供してきたPayPal

でも、新興BNPLに似せたPayin4という新商品を投入した。これは30600ドルの商品を

対象に、金利無しの4回払いを6週間の期間で提供するものである（Wack,2020）。この新商

品を含めて、PayPalはBNPLを2021年第1四半期に世界で前期比36％増の10億ドル以上

取り扱った。PayPalにデビットカードを接続する取引では、BNPL利用が2020年第4四半

期の78％から2021年第1四半期の82％へと増加しており、BNPL人気がデビットカードで

のPayPal利用を押し上げた。デビットカードでの利用が増えれば、PayPalにとっては交換

手数料の形で外部に流出する部分が減り、収益性が高まる（Demos,2021b）。

こうしてBNPLはクレジットカード業界に対する本格的な脅威となった。特にFICO基準

では下層を扱うことが多い店舗カード発行銀行にとっては完全に排除される恐れが出てきた。

情報会社MphasisのAndresRicaurteは、BNPLが申請者のデジタル利用履歴も考慮するこ

とで、3年前にデフォルトしたかどうかよりも精度の高い判断ができる可能性があり、カード

発行銀行は対応が困難であると指摘している（Wack,2020）。

しかし、より広い層もクレジットカードからBNPLにシフトしかねない。CapcoのDaniela

Hawkinsは、元々BNPLは給料日前に資金が不足する人間に利用される傾向があったが、

現在は高級品、電子機器、美容品、接待サービスにも利用されるようになっており、経済的

な不確実性に直面する消費者にとって割賦支払いの魅力が高いことを示すと分析している

（Fitzgerald,2021j）。実際、旅行需要の回復を見込んで、AffirmがAmericanAirlinesとの

提携によりチケット購入にBNPLを導入したり、KlarnaがInspirock買収によってKlarna

アプリで旅行の計画と代金の支払いができるようにしたりと、カード業界が富裕層獲得におい

て重視する旅行関係にまでBNPLが進出してきている（Adams,2021q）。

実のところ、カード勢力はコロナ前からBNPL人気への対抗策を打ち出していた。American

Expressは2017年にクレジットカードによる購入を後から分割払いに変更できるサービスを

導入し、2019年にはJPMCとCitiがそれに追随した（Wack,2019b）。しかし、後から支払

い方法を変更するには何段階かの手続きが必要であるだけでなく、カード払いでは小売りが特

定商品の購入を消費者に直接促すことができない。そこで、カード発行銀行は消費者が実店舗

やオンラインで支払いを行う際に直接与信を提供することを目指すようになった（Fitzgerald,

2022a）。これはカードの特典プログラムを利用して商品の購買を促すだけでは、必ずしも十

分ではないことを示している。
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4.3.5 消費者による銀行手数料の回避

以上はクレジットカードに直接対抗する動きであったが、従来の支払いサービスに対する変

革圧力はそれだけに限定されない。クレジットカードが大手銀行のリテール業務にとって中心

的な位置づけを持つようになる過程は、かつて利鞘と引き換えに無料のパッケージとして提供

されていた銀行サービスが、分解されて個別に価格が設定される過程と連動していた。したがっ

て、リテール銀行サービスの各種手数料に対する攻撃も、個別銀行のビジネスモデルとカード

勢力内のパワーバランスに影響せざるを得ない。

口座管理手数料や超過引出手数料を徴収せず、オンラインとモバイル限定で基本的な銀行サー

ビスを提供する、いわゆるネオバンクの開祖的存在はSimpleであろう50）。他のデジタル専門

銀行は多かれ少なかれSimpleに影響を受けていると考えられる。創業者のSimple開業理由

が、銀行との取引で経験した憤懣であったことが、Simpleの性格を規定し、それが多くの共

感を呼んだということである51）。

Simpleのサービスは基本手数料無しでデジタル小切手・貯蓄口座とデビットカードを提供

するというもので、驚くようなものではない。何が普通の銀行と異なるかと言うと、当時はモ

バイルに集中するモデル自体珍しかったということもあるが、顧客に全体像を見せようとした

ことである。創業者のJoshuaReichは、「米は統一された顧客記録の存在という点で他国に

大きく遅れている。それが無いと顧客サービスなどできない」と米銀への不満を語っていた。

これに対してSimpleは、サイトが入金と出金のパターンを把握し、いくらなら請求書の支払

いに支障を来すことなく使えるのかを顧客に見せようとしていた（Lepro,2010）。この機能は

Safe-to-Spendと呼ばれる。

Simpleと同じ時期に創業したデジタル専業銀行にMovenがある。こちらはデジタル化を

徹底しており、カードはNFC機能が付いたスマートフォン向けの仮想カードしかない。創業

者のBrettKingは、MovenとSimpleは新たな銀行で、既存の銀行にとって本屋に対する

Amazonのような存在だと主張していた（Adams,2011）。しかし、単にネットと実物の問題

ではない。Movenにも支出状況を顧客に見せる機能があり、顧客の資金管理を支援していた。

この機能についてKingは「コントロールの問題だ。銀行は我々の無知と超過引出手数料に依

存している」と語っている（Crosman,2013）。

超過引出手数料を避ける方法としては、従来からプリペイドカードの利用がある。このプリ

ペイドカード発行会社からデジタル銀行に参入したところにGreenDotがある。同社の場合

は2011年にBonnevilleBancorpを買収し、銀行免許を取得した。これは既存銀行への対抗

と同時に、他のプリペイドカード会社に対する差別化の試みであった（Sposito,2012）。Green

Dotは取得した銀行免許を元にデジタル専門のGoBankを立ち上げた。サービスには小切手

口座、貯蓄口座に加え、SimpleのSafe-to-Spendと同じ機能を持つAsktheFortuneTeller

という貯蓄ツールも付いている（Sposito,2013a）。
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顧客の資金管理を支援すれば、超過引出の発生を防ぐことができる。しかし、これら3社の

後に続いた新世代のネオバンクは、超過引出が無料であることをより強く打ち出した。Wack

（2019c）によると、かつて小切手口座の代わりにプリペイドカードを利用していた消費者は、

現在ならChimeやVaroなどの超過引出手数料のないモバイル口座を利用でき、それらが

GreenDotにとって脅威になってきた（Wack,2019c）。Varoの場合は、VaroAdvanceで

20ドルまで無料で借り入れでき、手数料を支払えば100ドルまで利用可能である。一方、

Chimeでは、取引実績に応じて20-200ドルまでの超過引出に手数料がかからない（Tierney,

2019）52）。

さらに2010年代の末には、消費者が支払った手数料を取り戻すCushionというサービスが

登場した。CushionはAIを利用して消費者がどの手数料に異議を申し立てるべきか計算し、

消費者の認証情報を保持して銀行の通信システムに入り、顧客に代わって返還交渉を行う。

Cushionが勝ち取る返金は、アメリカ人が最も良く支払う項目を反映して、超過引出手数料、

カード金利が多い（DiCamillo,2019）。Cushionは、やはり創業者PaulKeeserwaniの両親

が銀行から多額の手数料を請求され、それについて調べていると自分も知らないうちに少なく

ない額の手数料を取られていたという経験が起業のきっかけになっている。事業の目標は消費

者の資金管理に積極的に関わることである（Crichton,2019）。

このように超過引出手数料の節約が売り文句として利用される背景には、銀行が超過引出手

数料で不当に稼いでいるという認識が広まっていたことがある。MoebsServicesの推計では、

銀行の超過引出手数料からの収入は2011年の316億ドルから2019年の356億ドルへと増加し

ていた（Prang,2021）。高まる批判に銀行も対処を迫られるようになる。JPMCのDimonは

2021年の議会公聴会でWarren議員からの批判に対して、コロナで苦しむ顧客向けに手数料

を免除していると返答し、手数料を見直すとも付け加えた。実のところJPMCは同年に手数

料無しに超過引出できる上限を5ドルから50ドルに引き上げていた。またCapitalOneは超

過引出手数料の徴収をやめると発表した（Pisani,2021）。その後もこれらに追随する動きが

生じている53）。

しかし、銀行によるネオバンクへ追随するような動きに対しては批判的な見方もある。

Simpson（2021）は、次のように指摘する。超過引出手数料導入により、1980年代に預金機関

が残高不足でも顧客の支払いを実行できるようにした。現在の撤廃に向けた動きは、銀行がダー

ビン修正で失った交換手数料の代わりを見つけられない中で生じている。Chimeの無料超過

引出は上限が小さく、電子支払いにしか認められていない。銀行はChimeに追随して支払い

拒否の範囲が広がるとどうなるか考えるべきである（Simpson,2021）。

また、Chimeなど消費者向けに手数料がかからないことをアピールしているフィンテック

の多くが交換手数料に依存していることにも注意すべきである。Chimeの場合はBancorpや

StrideBankが口座管理やカード発行を担っており、これらの銀行はダービン修正の規制対象
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から外れているため、高い交換手数料を徴収することができる（DriebuschandRudegeair,

2021）。銀行対フィンテックの構図についてCornerstoneAdvisorsの調査担当AlexJohnson

は「フィンテックは銀行を悪者にすることに成功している。実際の商品とコストがそれほど変

わらなくても、市場での認識は、銀行が消費者から奪っていて、ネオバンクがその問題を解決

しようとしているというもの」と評価している（Cross,2022b）。

ネオバンクが謳う「消費者に優しい」という性格は割り引いて考える必要がある。それでも

標的となる銀行は対応を迫られる。それは単にモバイル商品を出したり、手数料を引き下げる

ということに限定されない。ネオバンクではモバイル限定や基本手数料無しといった点に目が

行きがちであるが、サービス内容が消費者の資金管理を支援している点が重要である。これは

かつてのクレジットカード業務の基本的な性格が、特典で利用を促し、金利を稼ぐものであっ

たのとは根本的に異なる。大手銀行でも変化の必要を認識し、これまでも少しずつ改革を進め

てきた。それが2010年代の末頃から急激に目に見えるものになった。後述するようにネオバ

ンクの台頭はその原因であり結果でもある。

注

1）Economist誌の記事によると、CitiはJohnReed時代にグローバル・リテール銀行を目指し、Citi

NeverSleepsというスローガンとともに、一つの市場での成功を他の市場に輸出していった。しかし、

Citiが起こした革新は人材をCitiに引き寄せたと同時に、それらの人材が後にCitiの競争相手を生み

出すことにもなった。金融危機後にグローバル・リテール活動を縮小したのはCitiに限らないが、その

遺産の大きさでCitiに並ぶものはないと評価されている。・TheCitithatwasneverfinished,・The

Economist,February19,2022.

2）Citigroup,Form10-K,For2020,p.5.

3）Citigroup,・CitiAnnounces・CitiRetailServices・asNewNameforU.S.PrivateLabelCards

Unit,・PressRelease,December15,2011.Citicorpに再合流したというのは、基本的に処分対象の資産

の受け皿になっていたCitiHoldingsから、継続事業だけを残していたCiticorpに戻したことを意味す

ると考えられる。報道発表のタイトルから分かるように、基本的な事業内容はプライベート・レーベル

のカード・プログラム運営であるが、10-K報告書の説明には共同ブランドも一部含むとある。Citigroup,

Form10-K,For2020,P.20.Citiブランドとの明確な分担は分からない。

4）2010年に大幅な増加が見られるが、それはSFAS166/167（2010年1月1日発効）に従って、証券化

されたカード受取勘定を本体に連結したためである。Citigroup,Form10-K,For2010,p.34.

5）アメリカにおけるクレジットカード業界の歴史については、Mandell（1990）および Evansand

Schmalensee（2005）を参照されたい。BankAmericardは 1970年に BofAから分離され、National

BankAmericardが運営する形式になった。そして1976年には名称をVisaに変更した。一方、Inter-

bankのMasterChargeは1980年に名称がMasterCardに変更された（Mundell,1990,邦訳 910頁、

75頁）。その後、MasterCardは2006年、Visaは2008年に株式を公開した（Gelsietal.,2006;Shwiff,

2008）。

6）ちなみに1983年の4位に入っているDinersClub/CarteBlancheはCitiの傘下であった。Citiは

1965年に CarteBlancheを購入するが、1968年に司法省の要求で一度手放す。しかし、American
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Expressが成長したことにより反トラスト上の問題がなくなり、1975年に再び買収した。そしてDiners

Clubは、Chaseと交渉したが折り合いが付かず、1980年にCitiが買収した（Mundell,1990,邦訳 207

210頁）。その後、2008年にCitiはDinersClubの国際業務をDiscoverに、2009年に北米業務をBMO

に売却している。・BMOFinancialtoBuyDinersClubFranchiseFromCiti,・TheNewYorkTimes,

November24,2009.

7）MergerBank&FinanceManualによると、Citigroupのバランスシート項目で国内拠点の消費者

向け割賦・回転信用その他は1999年末に502億ドルになっている。表10の数字には証券化した分も含

まれていると考えられる。

8）Chaseがカード首位を目指すと公言したのは1998年であった。それから1年経っても、受取勘定は

Citiの半分ほどであった。BusinessDynamicsConsultingのパートナーJamesShanahanは、「前身

のChemicalもManufacuturersHanoverもカード事業の積極性を欠いていた。Chaseは大きすぎてこ

の事業に集中できない典型だ」と評していた（BloomandFickenscher,1999）。

9）JPMorganChase,・FirstData,ChaseAgreeToIntegrateChaseMerchantServices,Paymentech,・

PressRelease,October5,2005.

10）FirstDataとの合弁は2010年までの契約であったが、FirstDataが2007年9月にKKRに買収され

たため、JPMCは所有権条項を利用して早期に合弁を解消した。

11）CitiがFirstDataに売却した加盟店事業の名称はCitiMerchantServicesであり、FirstDataは買

収後もその名称を維持することにした。・FirstDatabuysCitimerchantservicesunit;writesoff

Encorusinvestment,・Finextra,Autust10,2005.ちなみに、1992年にCitiが国内加盟店事業を売却

した際、それを購入したのはWelsh,Carson,Anderson&Stoweであり、1995年にFirstDataが同

事業を買収している（Quittner,1997b）。

12）BofAによるMBNA買収は2006年である（Davis,2006）。

13）2004年にJPMCはCitiのEBT（ElectronicBenefitTransfer）業務を買収している。EBT業務はフー

ドスタンプなどを受け入れられるようにするため、小売りにデビット処理を売り込む機会になる（Bills,

2004b）。その他にも、早い時期からChasePaymentechは小売りがクレジットカード以外の多様な支

払い手段を受け入れられるようにすることに積極的と評価されていた（Wolfe,2008a）。

14）BofAの支払い業務責任者JonathanWilkは、NPC買収の効果について、消費者に支払いの選択肢

を提供するだけでなく、企業顧客向けに小切手清算、現金管理とカード受入を包括的に提供することに

もつながると語っている。ただし、JMPSecuritiesアナリストDavidM.Scharfは、この合併で単純

な支払い処理を超えた大きな支払い戦略になるとは考えにくいと否定的な見方をしていた（Kuykendall,

2004b）。当時はまだ新たな支払い手段が目立つ存在にはなっておらず、支払い処理サービスが真に戦略

的な重要性を持つまでには、もう少し時間がかかった。

15）1990年代半ばまで利用が限定的であった理由として、小売りと銀行の費用負担を巡る対立、POS端

末導入の費用、複数の技術標準乱立といった問題が指摘されている（Hayashietal.,2003,p.14）。

16）消費者がVisaCheckの広告を見て、自分のVisaCheckを利用しようとすると、そのカードには

StarなどのPINデビット機能も付いている。それでPIN入力端末を導入した小売りに行くと、支払時

にクレジットかデビットか聞かれる。VisaCheckのことを思い描いてデビットと答えると、PIN入力

を求められることになる（EvansandSchmalensee,2005,p.210）。

17）BofAは、1999年にデビット利用で航空マイルが得られるプログラムをAlaskaAirlines、America

West、USAirwaysそれぞれと開始しており、その理由を新規顧客獲得のためとしている（Evansand

Schmalensee,2005,p.246）。
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18）BofAがデビットカード推進を決めたのは1994年であった。他の銀行が小切手口座顧客の70％ほど

にデビットカードを発行したのに対して、BofAは90％の顧客に発行した（EvansandSchmalensee,p.

17）。表10を見ると、クレジットカードの発行で1983年にはBofAが2位になっている。しかし、1992

年にはカードローン残高で順位は6位、シェアは4.2％と、首位Citiの18.3％から大きく引き離されて

いた（USGAO,1994,p.27）。もちろん、クレジットカード業務を手放してしまっていれば、デビット

カードしか選択肢はない。小規模銀行は、顧客の求めに応じてデビットカードを発行していたが、それ

により交換手数料が手に入るだけでなく、小切手の利用を抑制することでコスト削減にもつながった

（Lee,2004b）。

19）ATMとPINデビットには全国ネットワークと地域ネットワークがある。ただし、必ずしも全国ネッ

トワークの規模が大きく、地域ネットワークの規模が小さいことを意味しない。2000年代初頭には地域

ネットワーク上位3であるNYCE、Star、Pulseが全国に近いカバー範囲を持っていた。一方で全国ネッ

トワークの中で真に全国規模を持つのはVisaとMastercardが保有するものだけであった。両社は

ATMとPINデビットでブランドを分けており、VisaのATMはPlus、PINデビットはInterlink、

MastercardのATMはCirrus、PINデビットはMaestroというブランド名になっている（Hayashi

etal.,2003,p.7）。

20）司法省が訴訟を起こした際の資料によると、2003年3月時点でStarがPINデビット取引に占めるシェ

アは56％、NYCEが10％であった（BreitkopfandKingson,2003）。FirstDataはNYCE処分に同意

したが、すぐにNYCE顧客をめぐって競争できるという条件を取り付けた。FirstData広報は、司法

省との裁判を避ける上で非競合条項がなかったことが極めて重要だったと説明している（Breitkopf,

2003b）。

21）PulseはPINデビット取引件数で2002年にNYCEに次ぐ4位であった（Hayashietal.,2003,p.47）。

22）ATMの場合は、カード保有者が同じネットワークに加盟するカード発行銀行以外のATMを利用し

た場合、カード発行銀行が顧客の利用したATMを保有する銀行に対して交換手数料を支払う。PINデ

ビットでもかつてはATMと同じように発行銀行が加盟店銀行に交換手数料を支払っていた。しかし、

1994年に初めて加盟店銀行が発行銀行に支払う形の交換手数料が導入され、1997年までに全てのネッ

トワークでその形になった。Hayashietal.（2003）は、サイン・デビットがクレジットカードの仕組

みに沿って加盟店銀行が発行銀行に支払う交換手数料を採用していたため、PINデビットもそれに対抗

して同じ形にしたと推論している（Hayashietal.,2003,pp.77-80）。

23）訴訟は1996年に始まった。和解に応じてVisaが2003年8月から適用すると発表した交換手数料は

10セント＋0.77％で、50ドルの買い物なら48.5セントになる。同年にスーパー以外の買い物50ドルに

対する交換手数料は最高のInterlinkが45セント、続くNYCEは40セントであった（Hayashietal.,

2003,pp.55-56）。

24）注23からも分かるように、当時のPINデビットでInterlinkの交換手数料が最も高い。それは発行

銀行から見ると、同じ取引量ならInterlinkは最も収入が大きいネットワークであることを意味する。

25）この記事によるとJPMC、BofA、Citi、AmericanExpress、CapitalOne、Discoverの6社がクレ

ジットカードの特典にかけた費用は、2011年の112億ドルから2016年の226億ドルへと増加した。

26）KrogerがVisaクレジットカード受け入れを停止したのはFoodsCo.で2018年8月から、Smith・s

で2019年4月からであった。またWalmartもカナダの店舗であるが、2016年に一部でVisaのクレジッ

トカード受け入れを停止し、7ヶ月後に和解した。・LargegrocerychainwidensbanonVisacredit

cards,・AmericanBanker,March4,2019.KrogerはFoodsCo.とSmith・sの両方で2019年10月には

受け入れを再開した。・KrogerliftsbanonVisacreditcardsatSmith・sandFoodCo.stores,・USA
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Today,October30,2019.

27）AmazonはオーストラリアでもVisaカード利用に追加課金を始めた。またイギリスではVisaのカー

ド受け入れを停止すると公表した。Amazonのイギリスにおける販売額はアメリカの1/10程度で、こ

れはVisaに対する警告の性格を持っていたと分析されている（AndriotisandPatrick,2021）。結局、

2022年にはVisaとAmazonが和解し、イギリスでのVisaカード受け入れが継続されたことに加え、

シンガポールとオーストラリアにおける課金は撤回された。両社の合意内容は明らかにされていない

（Browne,2022）。

28）2017年3月に米最高裁が、追加課金を禁止するニューヨーク州法が、価格ではなく、小売りが価格に

ついて意思疎通する方法を規制していると認定した。この基準に基づき、2018年1月に第9巡回区控訴

裁判所が、同様のカリフォルニア州法を憲法修正第1条に違反すると認定した。・NinthCircuitDeclares

CaliforniaCreditCardSurchargeProhibitionUnconstitutionalonFirstAmendmentGrounds,・

Sidley,January9,2018.こうした連邦裁判所の判断が、クレジットカード支払いに対する追加課金を

禁止する州法撤廃の動きにつながったと考えられる。

29）FRBのデビット回送規則改正案は、デビットカード取引回送先に少なくとも二つのネットワークを

小売りに提供するようカード発行銀行に義務づける従来規則を、オンライン取引にも適用するものであ

る。DebitCardInterchangeFeesandRouting,AProposedRulebytheFederalReserveSystem

on05/13/2021,FederalRegister.この提案に対して司法省とFTCが賛成の立場を表明している。これ

らの組織がFRB規則に関して積極的にコメントするのは例がないとのことである（Doug,2021）。また、

交換手数料制限については、ダービン修正に基づきFRBが2年毎に銀行のコスト調査を行うことになっ

ているが、その結果に応じて手数料上限をFRBが見直さないことに小売り団体は繰り返し懸念を表明

してきた。そして、2021年にはノースダコタ州の小売りグループがFRB相手に訴訟を起こした（Heun,

2021a）。

30）この点については神野（2021）263頁を参照されたい。

31）Visaの場合、業種別の他に、小売りは1年間の取引件数と金額の最低水準に応じて3段階およびそ

の他、スーパーは4段階およびその他に別れ、それぞれカードの種類毎に交換手数料が設定されている

（Visa,2022,p.7,p.10）。

32）ただし、それはネットワーク毎に決めることであって、注22にもあるように、必ずカード発行側が

交換手数料を受け取るという決まりがある訳ではない。

33）FirstDataからNYCEを購入したMetavanteは、2009年にFIS（FidelityNationalInformation

Services）に買収される。・NYCEPeymentsNetwork・sParentCompanySold,・PaymentsSource,

April1,2009.FISは運用業者向け後方事務処理では大手であり、銀行向けにも口座管理を含む多様な

サービスを提供していたが、カード処理業務の規模は小さかった。しかし2019年にWorldpayを買収

することで、加盟店業務でも上位に食い込むことになった（Demos,2019a;DummettandDavies,

2019）。

34）Starは FirstDataが Concordを買収する前に、いくつか大口顧客を失っていた。まず BofAが

ConcordによるStar買収に際して長期契約を行わず、その後にPINデビットをInterlinkに切り替え

た。・BankofAmericaExitsStarPOSNetwork,・BankSystems&Technology,October10,2001.

またWellsFargoやU.S.BancorpもInterlinkに移った（Gosnell,2004）。

35）厳密に言うと、支払う側が取引を始める場合は受け取り側の口座情報、受け取り側が取引を開始する

場合には支払い側の口座情報と支払人の承認が必要になる。取引を始める側は自分の口座番号を知って

いるはずであるが、それをどこかに記入したり入力する必要があれば、取引の障害になることはある。
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36）支払いコンサルタント会社MercatorのTimSloaneはWalmartによるDebitmanカードの受け入

れについて「Walmartによる受け入れで他の小売りによる発行が促されるかもしれないが、Walmart

が発行することは無さそうだ。Walmartはこれを主要カード組合に対する交換手数料引き下げ交渉の

新たな道具と見ているのだろう」と指摘している（Breitkopf,2005c）。

37）Confinityは2000年にElonMuskが創業したX.comと合併した。経営陣は単なる偶然と語るが、

それはWellsFargoとeBayが同様のサービスを開始した時期と重なっていた（Marjanovic,2000）。

当時はPayPalの名がさほど知られておらず、社名としてConfinityよりX.comの方が認知度が高い

であろうということで、統合会社の社名はX.comになった。しかし、他の役員との対立でMuskが同

社を離れた後、2001年に社名がPayPalに変更された（Statt,2017）。

38）PayPalはかつて、小売りがPayPalに銀行口座をつないでいる消費者のクレジットカード支払いを

拒否できるようにしていた。しかし 2005年にはそれができないよう変更した。これについて Aite

Group調査担当GwennBezardは「PayPalはすでにACHを利用しようという買い手を全て顧客とし

て獲得していて、新規の顧客獲得にはルール変更が必要と感じているのかもしれない」と指摘している

（Lindenmayer,2005）。そして最終的に2016年に、VisaおよびMastercardそれぞれと、PayPal口座

の銀行口座への接続誘導をやめる代わりに、非接触型を含むカード受け入れ端末にPayPalがアクセス

できるようになるという合意を行った（Back,2016;Demos,2016a）。

39）PayPalは2013年に支払いゲートウェイのBraintreeを買収することによってVenmoを傘下に収め

た。Braintreeはその前年にVenmoを買収していた。PayPalの最大の狙いはVenmoだったという見

方もある（Raoetal.,2013）。

40）カードは 2020年 10月に発行が開始された。ネットワークは Visaを利用している。Synchrony,

・IntroducingtheVenmoCreditCard,・October5,2020.

41）2002年までにはBankOneがeMoneyMailのサービスを縮小し、WellsFargoはBillpointへの投

資を売却した。BofAも試験中であったP2P活動を停止した（Bach,2002a）。そして2003年にはCiti

がサービスを停止した。Citi広報によると、独立の事業として維持するにはクリティカルマスが必要で、

それを目指すのは収益的ではないということであった（Siegel,2003）。

42）BofA、WellsFargo、JPMCがclearXchangeという組織を立ち上げてP2Pを構想し始めた。銀行

サイトから利用するサービスということで、ZashPayやPopmoneyへの対抗という見方もあったが、

Popmoneyを提供するCashEdgeのNeilPlattは大手銀行が提供するサービスと統合すれば、普及を促

進することになると語り、競争ではないことを強調していた（Johnson,2011）。当時CitiはPopmoney

を利用していたため、clearXchangeに合流するかどうか注目されていたが、Citiは2016年になって参

加を発表した。Citigroup,・CitiJoinsEarlyWarning・sclearXchange・Network,・PressRelease,

September28,2016.ZashPayはFiservが提供していたが、そのFiservが2011年にCashEdge買収で

合意した。Fiserv,・FiservAgreestoAcquireCashEdgetoAdvanceItsDigitalPaymentsand

ChannelStrategies,・June29,2011.そしてCitiのclearXchange加盟発表と同じ年、FiservはCiti

が利用するPopmoneyをclearXchangeに接続すると発表した（Demos,2016b）。

43）EarlyWarningはBofA、BB&T、CapitalOne、JPMC、WellsFargoが立ち上げたリスク管理向

けの合弁である。このEarlyWarningが2016年にclearXchangeを統合した。リアルタイム支払いで

詐欺の可能性が高まるため、その問題に対処するためということである（Adams,2016）。

44）PayPalがモバイル支払いに参入したのは2006年である。その時に始めたサービスは、利用者が広告

にプリントされた番号をテキスト送信することで購入を承認し、PayPal口座から代金が支払われ、商

品がPayPal登録口座に届くというものであり、あらゆる携帯が利用できた。この時、eBayもオーク
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ション落札者にテキストで通知するサービスを提供していたが、ウェブ対応の携帯が必要であった。ま

た、当時、すでにJPMCとVisaが、携帯に支払いチップを埋め込み、非接触カード読取り機で利用す

る実験を行っていた（Wolfe,2006）。

45）PayPalは2010年代半ばまでにHomeDepotやMacy・sなど個別の小売りと交渉し、PayPalを実店

舗で受け入れてもらえるようにしていたが、それでは規模拡大に限界があった（Rudegeair,2017a）。

Visa/Mastercardとの和解は、PayPalに大手銀行との協力強化を可能にした。例えば PayPalと

JPMCは2017年にモバイル支払いでの提携に合意し、それによりJPMCカードの保有者が実店舗で

PayPal支払いをできるようになる（Rudegeair,2017b）。

46）2010年7月に発行されたAuriemmaConsultingGroupのCardbeat報告によると、回答者の86％

はPayPalに馴染みがあり、77％はPayPal口座を持っていた。全体的にその2年前よりも人々はオン

ラインでの非カード取引に慣れていると結論されていた（Hernandez,2010）。

47）GoogleWalletとApplePayの差、およびApplePayの苦戦については、神野（2021）255256頁

を参照されたい。

48）記事でデータの出所はStatistaとなっており、92%というのはApplePay、GooglePay、Samsung

Payの2020年における利用額合計に占めるシェアであると考えられる。deBest,Raynor,・ApplePay

marketshareintheUnitedStates,・Statista,March28,2022.米モバイル支払い全体で2022年4月

までに米消費者が店舗で利用したと回答したブランドではPayPalが57％と首位、次がApplePayの

56％になっている。Kunst,Alexander,・MobilepaymentsbybrandintheU.S.2022,・Statista,

April22,2022.こちらの数値は利用金額や件数のシェアになっておらず、また複数回答であるため合計

が100％になっていない。

49）Walmartが導入したAffirmのローンは、対象が1502000ドルであり、顧客は満期を3，6，12ヶ月

から選択できた。実店舗での申請の場合、対象商品に表示されたサインを使ってAffirmのサイトに

行き、名前、誕生日、メールアドレス、電話番号、社会保障番号下4桁を入力する。結果はすぐに判明

し、合格すればスマホにレジでスキャンできるバーコードが表示され、それをレジに提示する（Wack,

2019a）。

50）フィンテックで銀行サービスを提供する会社に対して、ネオバンクとチャレンジャーバンクという呼

び名がある。同じ会社が記事によっては別の呼び方をされていたりする。一般的にはデジタル限定の

ものをネオバンク、デジタル中心だが実店舗も持つものをチャレンジャーバンクと呼ぶそうである

（England,2020）。しかし、本稿で呼び名を厳密に使い分けることはしない。

51）Simple創業者のJoshuaReichはオーストラリア出身である。渡米後にオンライン銀行サイトで請求

書の支払いをしていると、サイトがクラッシュし、何も起こらなかったと考えて、もう一度支払いを行

うと、それが二重支払いになっていて数日後に超過引出の通知があった。11ドルの手数料を徴収され、

3週間交渉しても戻ってこなかった（Crosman,2021a）。

52）Tierney（2019）本文にはVaroが50ドル上限で超過引出手数料を無料にしたとあるが、編集者注に

そのプログラムが2020年11月19日に終了したとある。

53）2022年にBofAは資金不足手数料廃止と、超過引出保護サービスでの資金移転手数料を廃止する計画

を発表した。JPMCは上限引き上げに加え、翌営業日まで超過引出カバーの機会を顧客に提供すると発

表した（McCaffreyandFeuer,2022）。一度超過引出手数料が発生してから、顧客がいつまでに不足を

埋めなければいけないかは銀行によって異なる。BofAとJPMCでは5営業日であり、一般的な水準で

ある。しかし1日毎に追加手数料が発生する銀行もある（Moon,2022）。
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