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研究成果の概要（和文）：日本人の金融リテラシ―のレベルは高いとは言えない。
アンケート回答者の多くが利子率に関する簡単な問題については正解することができたが、半分以上の回答者はリスク
分散に関する質問に正しく答えることができなかった。多くの回答者が、金融リテラシ―の問題に対して「分からない
」と答えており、これは、日本人が非常に注意深く、答えに自信のある時にしか回答しないことを示唆しているのかも
しれない。
さらに、女性・若者・低所得者・低学歴者の金融リテラシーが低いという事や、金融リテラシーのレベルの高い人ほど
、貯蓄計画を立てたり、株式を保有したりする傾向があり、その結果、より多くの資産蓄積を達成できるという分析結
果を得た。

研究成果の概要（英文）：The level of financial literacy is not high in Japan. 
Although a majority of respondents were able to correctly answer a simple question about interest rates, m
ore than half were not able to correctly answer a question about risk diversification. Many respondents st
ated they did not know the answer to the financial literacy questions, which might indicate that Japanese 
are very cautious and only answer when confident in their response.
In addition, I found that women, the young, and those with lower incomes and lower educational attainment 
have the lowest levels of financial literacy. Moreover, I found that financial literacy increases the prob
ability of having a retirement savings plan, increases the probability of holding equities, and leads to h
igher wealth accumulation.
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１．研究開始当初の背景 
本研究のテーマとなっている「金融リテラ
シー」の定義は、文献により様々であるが、
例えば、Jump$tart Coalition for Personal 
Financial Literacy によると、”Financial 
literacy is the ability to use knowledge 
and skills to manage one’s financial 
resources effectively for lifetime 
financial security”（日本語訳：金融リテ
ラシーとは、金融面で安定した生涯を送るた
めに、金融資源を効果的に管理するための知
識やスキルを利用する能力）である。 
1996 年に始まったいわゆる日本版ビック
バン（投資信託の銀行窓販解禁・株式の売買
委託手数料自由化等）や、「貯蓄から投資へ」
のスローガンのもとで行われている株式等
に対する税制優遇などにより、以前と比べ個
人が危険資産を購入しやすい環境になって
きている。 
また、少子高齢化による年金不安、確定拠
出年金（401k）導入によって、個人はより自
己責任で保有資産を管理しなければならな
い状況にある。 
このような環境の中、複雑性を増す金融商
品の内容やその投資方法を個人は理解して
いるのだろうか？また、十分に理解していな
いとしたらそれは、人々の経済的選択・行動
にどのような影響を与えるのだろうか？こ
れらを明らかにするために行われてきた「金
融リテラシー」に関する主な先行研究につい
て紹介する。 

 
テーマ A：金融リテラシーのレベルと決定要
因 
Lusardi and Mitchell (2009) は、アメリ
カの23-28歳の若者に対して行われたアンケ
ート調査のマイクロデータを用いて、彼らが
金融決定を行うのに十分な金融リテラシー
を身につけているのか分析した。 
その結果、3 分の 1 以下の人々しか、利子
率・インフレ率・リスク分散の基礎的な知識
を持っていないことが明らかとなった。 
また、社会人口学的要因や家族環境が金融
リテラシーに強く影響を与えることも示さ
れた。 
 
テーマ B：金融リテラシーと資産蓄積 
 Bernheim (1998) は、アメリカ人が老後生
活に必要なだけの貯蓄を行っていないこと
を危惧し、その要因の一つとして金融リテラ
シーの低さを提示した。 
実証分析の結果、所得や学歴などをコント
ロールしても、予想通り、金融についてのテ
ストスコアが高いことは老後貯蓄を増やす
ことを示している。 
また、Lusardi and Mitchell (2007) は、
金融リテラシーが高いほど老後について考
える傾向が高く、老後について考える人ほど
資産蓄積が多いことを示している。 
 

テーマ C：金融リテラシーと資産選択 
 金融リテラシーが高い人は、投資判断の情
報処理能力が高いと考えられるため、株式を
保有する傾向が高いと予想される。Van Rooij, 
Lusardi, and Alessie (2007) は、オランダ
家計に対して行われたアンケート調査のマ
イクロデータを用いて予想通りの結果を得
ている。 
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２．研究の目的 
 １．で示されたように、海外においては、
金融リテラシーに関する様々な分析がなさ
れてきたものの、日本について精緻な分析は
なされていなかった。 
そこで、グローバルＣＯＥプログラム「人
間行動と社会経済のダイナミクス」により実
施された「くらしの好みと満足度についてア
ンケート」のマイクロデータを用いて、日本
人の金融リテラシーのレベル、その決定要因
を探り、金融リテラシーが貯蓄計画や株式保
有、資産蓄積に与える影響ついて実証分析を
行った。 
 
３．研究の方法 
 
テーマ A：金融リテラシーのレベルと決定要
因 
 2009 年度に行われた「くらしの好みと満足
度調査」のマイクロデータを用いて、金融リ
テラシーのレベルを測定し、その決定要因を
分析する。 
金融リテラシーを測るための質問項目と
して、複利計算問題をアンケート回答者に解
いてもらう質問、インフレ率について理解し
ているかを探るための質問、ある１つの株式
に投資することと株式投資信託に投資する
ことのリスクの違いについて回答者が理解
しているかを探る質問を用いている。 
同様の質問は先行研究においても用いら
れており、分析結果の比較がしやすいという
メリットがある。 
 



テーマ B：金融リテラシーと資産蓄積 
 金融リテラシーが高いことは、老後の貯蓄
計画を立てる傾向を高めるのか、また、資産
蓄積を高めるのかを検証する。金融リテラシ
ーと金融行動との関係を探る際、金融リテラ
シーの内生性の問題が指摘される。なぜなら
例えば、金融リテラシーに関する質問に対し
て、人々が深く考えず適当に答えている可能
性がある（測定誤差）。また、老後計画を立
てる人ほど金融リテラシーが高い可能性も
ある（同時性）。さらに、誤差項に含まれる
ability が金融リテラシーと相関する可能性
もある（除外変数）。 
「くらしの好みと満足度調査」には、金融
リテラシーの操作変数となりうるようなユ
ニークな質問項目があり、それらを用い内生
性の問題を解決する。 
 
テーマ C：金融リテラシーと資産選択 
 金融リテラシーが、株式の保有確率に与え
る影響を分析する。テーマ Bと同様、金融リ
テラシーの内生性の問題を考慮した分析を
行う。金融リテラシーと株式保有の因果関係
を探る上では、同時性の問題が特に深刻であ
ることが予想される。 
 
４．研究成果 
グローバルＣＯＥプログラム「人間行動と
社会経済のダイナミクス」により、2009 年
度に実施された「くらしの好みと満足度につ
いてアンケート」のマイクロデータを用いて、
日本人の金融リテラシーのレベルはどの程
度なのか、金融リテラシーが低い人はどのよ
うな属性を持った人なのか、金融リテラシー
が高い人ほど、貯蓄計画を立てる傾向がある
のか、危険資産を保有する傾向があるのか、
より多い資産を蓄積するのか、分析を行った。 
その結果、日本人の金融リテラシ―のレベ
ルは高いとは言えないことが分かった。例え
ば、アンケート回答者の多くが利子率に関す
る簡単な問題については正解することがで
きたが、半分以上の回答者はリスク分散に関
する質問に正しく答えることができなかっ
た。また、多くの回答者が、金融リテラシ―
の問題に対して「分からない」と答えており、
これは、日本人が非常に注意深く、答えに自
信のある時にしか回答しないことを示唆し
ているのかもしれない。 
金融リテラシーの決定要因について分析
した結果、海外の先行研究と同様、女性・若
者・低所得者・低学歴者の金融リテラシーが
低いということが明らかとなった。 
そして、金融リテラシーが様々な金融行動
に与える影響について分析した結果、金融リ
テラシーのレベルの高い人ほど、貯蓄計画を
立てたり、株式を保有したりする傾向があり、
その結果、より多くの資産蓄積を達成できる
ことが分かった。 
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